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MOTTO 
“Berlomba-lombalah dalam kebaikan”  
(QS. Al-Baqarah: 148) 
 “Barang siapa yang bersungguh-sungguh, sesungguhnya kesungguhan tersebut 
untuk kebaikan dirinya sendiri”  
(QS. Al-Ankabut: 6) 
 “Boleh jadi kamu membenci sesuatu, padahal ia amat baik bagimu. Dan boleh 
jadi kamu mencintai sesuatu, padahal ia amat buruk bagimu. Allah Maha 
mengetahui sedangkan kamu tidak mengetahui” 
(QS. Al-Baqarah: 216) 
Siapa yang bersungguh-sungguh akan berhasil, siapa yang bersabar akan 
beruntung, dan siapa yang berjalan di jalur-Nya akan sampai. 
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ABSTRACT 
 This study aims to determine the effect of asset structure, non-debt tax 
shields and sales growth on capital structure. Objects studied in this study a retail 
trade sub sector company listed in Indonesia Stock Exchange year 2011-2016. 
 
 This type of research is quantitative research. The population in this 
research is a retail trade sub sector company listed in Indonesia Stock Exchange 
year 2011-2016. The sample was chosen by using purposive sampling technique 
and obtained by 95 observation data. This study uses secondary data obtained 
through the Indonesia Stock Exchange website (www.idx.co.id). 
 
 Data analysis techniques in this research is multiple linier regession. 
The results showed that simultaneously the structure of assets, non debt tax 
shields and sales growth affect the capital structure. While, the partial assets 
structure, non debt tax shields and sales growth have no effect on capital 
structure. 
 
Keywords : asset structure, non-debt tax shields, sales growth and capital 
structure. 
ABSTRAK 
 Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh struktur asset, non-
debt tax shields dan pertumbuhan penjualan terhadap struktur modal. Objek yang 
diteliti dalam penelitian ini adalah perusahaan sub sektor perdagangan retail yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2012-2016.  
 
 Jenis penelitian ini adalah penelitian kuantitatif. Populasi dalam 
penelitian ini adalah perusahaan sub sektor perdagangan retail yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia tahun 2012-2016. Sampel penelitian dipilih dengan 
menggunakan teknik purposive sampling dan diperoleh sebanyak 95 data 
pengamatan. Penelitian ini menggunakan data sekunder yang diperoleh melalui 
website Bursa Efek Indonesia (www.idx.co.id). 
 
 Teknik analisis data dalam penelitian ini adalah regresi linier berganda. 
Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara simultan struktur asset, non-debt tax 
shields dan pertumbuhan penjualan berpengaruh terhadap struktur modal. 
Sedangkan secara parsial struktur asset, non-debt tax shields dan pertumbuhan 
penjualan tidak berpengaruh terhadap struktur modal. 
 
Kata Kunci : struktur asset, non-debt tax shields, pertumbuhan penjualan dan     
struktur modal. 
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BAB I 
PENDAHULUAN 
 
 
1.1 Latar Belakang  
Kebutuhan pendanaan sangat penting dalam membangun dan 
mempertahankan kelangsungan hidup suatu perusahaan. Perusahaan 
membutuhkan dana dalam menjalankan usahanya untuk membiayai kegiatan 
operasional perusahaan dari waktu ke waktu (Muhammadinah, 2017). 
Kebutuhan pendanaan perusahaan dapat berasal dari internal perusahaan 
maupun eksternal perusahaan, pendanaan dari sumber internal adalah sumber 
dana yang dihasilkan sendiri di dalam perusahaan berupa laba ditahan dan 
depresiasi. Pendanaan dari sumber eksternal adalah sumber dana dari luar 
perusahaan yang berasal dari para kreditur dan investor (Widayanti dkk., 2016). 
Keputusan menentukan struktur modal merupakan hal yang penting, 
karena penentuan struktur modal berkaitan dengan timbulnya biaya modal. Biaya 
modal adalah biaya yang diperlukan perusahaan untuk memperoleh modal 
tersebut, penentuan struktur modal yang optimal membuat perusahaan berjalan 
dengan efektif dan efisien (Yoshendy dkk., 2015). 
Menurut Brigham dan Houston (2006) struktur modal adalah kombinasi 
antara utang, saham preferen dan saham ekuitas yang digunakan perusahaan untuk 
mendapatkan modal. Sedangkan menurut Wardani dkk., (2016) struktur modal 
adalah perimbangan antara penggunaan modal sendiri dengan penggunaan 
pinjaman jangka panjang. 
Struktur modal dapat diukur dari rasio hutang dengan ekuitas (debt to 
equity ratio atau DER). DER juga dapat dijadikan sebagai ukuran risiko 
perusahaan, jika nilai DER lebih dari satu maka menunjukkan unsur hutang di 
perusahaan lebih besar dari ekuitas, sehingga risiko finansial perusahaan semakin 
tinggi di mana sebagian besar pembiayaan berasal dari eksternal perusahaan. 
Sedangkan nilai DER kurang dari satu maka menunjukkan hal sebaliknya. Jadi 
dapat disimpulkan bahwa DER yang baik memiliki nilai kurang dari satu 
(Yoshendy dkk., 2015). 
Modal yang bersumber dari hutang akan menimbulkan beban bunga dari 
pinjaman yang diberikan kreditur dan berdampak pada timbulnya risiko yang akan 
ditanggung oleh perusahaan berupa ketidakmampuan perusahaan dalam 
membayar hutang tersebut. Namun, apabila perusahaan tidak menggunakan 
sumber dana dari hutang dalam struktur modal maka perusahaan tidak mencapai 
nilai optimal yaitu dengan manfaat pajak yang diperoleh. Dengan menggunakan 
hutang, perusahaan akan memperoleh manfaat adanya pengurangan pajak akibat 
beban bunga yang timbul dari penggunaan hutang (Ahmad dkk., 2017). 
Semakin besar proporsi hutang perusahaan maka semakin besar pula 
beban bunga yang dibayarkan. Beban bunga dapat menjadi pengurang pada laba 
rugi perusahaan. Jika perusahaan memperoleh laba sedikit maka pajak yang 
dibayarkan juga sedikit. Dengan demikian struktur modal yang optimal dapat 
dicapai perusahaan dengan menyeimbangkan manfaat antara pengurangan pajak 
dengan beban penggunaan hutang (Wardani dkk., 2016). Penelitian ini sendiri 
lebih condong pada trade off theory yang merupakan penggunaan modal dari 
sumber pendanaan eksternal. 
Trade off theory menyatakan bahwa struktur modal pada intinya adalah 
menyeimbangkan antara manfaat dan biaya yang timbul akibat penggunaan 
hutang. Jika manfaat hutang lebih besar daripada biaya yang dikeluarkan maka 
tambahan hutang masih diperkenankan. Akan tetapi, jika biaya hutang sudah lebih 
besar daripada manfaat hutang, maka tambahan hutang tidak diperbolehkan lagi. 
Struktur modal optimal dapat dicapai jika perusahaan mampu memperoleh 
manfaat menggunakan hutang berupa tax shield (pengurangan pajak) lebih besar 
daripada biaya yang dikeluarkan (Wardani dkk., 2016). 
Pada perkembangan era globalisasi saat ini, perusahaan-perusahaan sedang 
menghadapi persaingan perekonomian yang tinggi. Baik menghadapi pesaing 
perusahaan dalam negeri maupun dari luar negeri yang mempunyai modal yang 
besar. Sehingga akan menyebabkan tingginya persaingan yang dihadapi oleh 
perusahaan dalam mengembangkan dan perluasan pasar perusahaan tersebut, oleh 
karena itu perusahaan harus memiliki strategi yang tepat agar dapat bersaing dan 
berkembang di masa mendatang (Resino dkk., 2013). 
Dewasa ini, terdapat permasalahan yang timbul akibat tidak efektif dan 
efisiennya struktur modal perusahaan. Permasalahan terjadi pada perusahaan yang 
terdapat di Indonesia pada sektor perdagangan jasa dan investasi, sub sektor 
perdagangan retail yaitu pada PT Trikomsel Oke Tbk. Pada tahun 2014, PT 
Pemeringkat Efek Indonesia (PEFINDO) menurunkan peringkat obligasi PT 
Trikomsel Oke Tbk dari idBB+ menjadi idCCC karena tingginya beban bunga 
sehingga perusahaan mengalami kesulitan untuk membayar beban bunga dan 
melunasi hutangnya. (http://www.neraca.co.id) 
Perusahaan umumnya akan mempertimbangkan faktor-faktor dalam 
membuat keputusan struktur modal seperti stabilitas penjualan, struktur asset, 
leverage operasi, tingkat pertumbuhan, profitabilitas, pajak, pengendalian, dan 
sikap manajemen. Berdasarkan faktor-faktor tersebut, perusahaan mengambil 
keputusan struktur modal dengan rasio hutang yang tinggi atau sebaliknya 
(Brigham dan Houston, 2006). 
Krisnanda dan Wiksuana (2015) meneliti faktor-faktor yang terkait dengan 
struktur modal seperti ukuran perusahaan, pertumbuhan penjualan, dan non-debt 
tax shields. Penelitian yang dilakukan Setiawati dan Putra (2015) menggunakan 
empat variabel bebas untuk menguji hipotesis trade off yaitu fixed tangible assets, 
profitabilitas, ukuran perusahaan, dan pertumbuhan perusahaan. 
Keputusan pendanaan sangat penting secara langsung dalam menentukan 
kemampuan perusahaan untuk dapat bertahan dalam persaingan. Penelitian ini 
hanya menguji beberapa faktor yang diduga berpengaruh  terhadap struktur modal 
seperti struktur asset, non-debt tax shields, dan pertumbuhan penjualan.  
Struktur asset merupakan perbandingan antara asset tetap dengan total 
asset yang dimiliki oleh perusahaan. Perusahaan yang memiliki struktur asset 
yang besar akan dapat memberi sinyal positif berupa kepercayaan kepada kreditur, 
yaitu dalam hal kreditur dapat memberikan pinjaman kepada perusahaan. Jika 
perusahaan tidak mampu membayar kewajiban atas hutang kepada kreditur, maka 
asset yang besar tersebut dapat dijadikan jaminan, dengan demikian perusahaan 
yang memiliki asset yang besar akan mempunyai struktur modal yang meningkat 
(Ahmad dkk., 2017). 
Menurut trade off theory terdapat hubungan positif antara jumlah asset 
tetap dengan rasio hutang, karena asset tetap menjadi jaminan bagi pembiayaan 
hutang. Perusahaan lebih mudah untuk mendapatkan hutang jika jumlah asset 
tetap semakin besar (Myers and Majluf, 1984). 
Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh Suweta dan Dewi (2016) 
Hutasuhut dkk., (2014), Watung dkk., (2016), dan Ahmad dkk., (2017) 
menunjukkan adanya pengaruh yang positif antara struktur asset terhadap struktur 
modal. Sedangkan hasil penelitian Yoshendy dkk., (2015), Acaravci (2015), dan 
Setyawan dkk., (2016) menunjukkan bahwa struktur asset berpengaruh negatif 
terhadap struktur modal. 
Non-debt tax shield merupakan instrumen pengganti beban bunga yang 
menjadi pengurang saat memperhitungkan pajak terutang atas laba yang diperoleh 
perusahaan (Muhammadinah, 2017). Menurut trade off theory, non-debt tax 
shields memiliki item berupa depresiasi dan amortisasi (Yoshendy dkk., 2015). 
Semakin besar nilai non-debt tax shield berupa depresiasi dan amortisasi 
menandakan bahwa asset tetap yang dimiliki perusahaan juga semakin besar. 
Asset tetap dapat dijadikan jaminan hutang jika perusahaan mengalami gagal 
bayar. Semakin besar asset tetap yang dimiliki maka semakin besar pula peluang 
perusahaan untuk memperoleh dana eksternal (Krisnanda dan Wiksuana, 2015). 
Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh Umer (2014) dan Krisnanda 
dan Wiksuana (2015) menunjukkan bahwa non-debt tax shield berpengaruh 
positif terhadap struktur modal, sedangkan penelitian yang dilakukan Dewi dan 
Dana (2017), Liem., dkk (2013) menunjukkan bahwa non-debt tax shield 
berpengaruh negatif terhadap struktur modal. 
Pertumbuhan penjualan adalah kenaikan atau penurunan jumlah penjualan 
dari tahun ke tahun. Jika perusahaan memiliki tingkat pertumbuhan penjualan 
yang tinggi maka volume penjualan meningkat sehingga juga perlu meningkatkan 
kapasitas produksi seperti penambahan mesin-mesin baru dan memerlukan dana 
yang besar sehingga perusahaan akan cenderung menggunakan hutang dengan 
harapan volume produksi meningkat dan tingkat penjualan tinggi. Jika volume 
produksi mengimbangi tingkat penjualan, maka keuntungan dari penjualan juga 
meningkat dan dapat digunakan perusahaan untuk membayar hutang (Eviani, 
2015). 
Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh Suweta dan Dewi (2016), 
Natalia (2015), Wijaya dkk., (2014), Sawitri dan Lestari (2015), Firnanti (2011), 
dan Eviani (2015) menunjukkan bahwa pertumbuhan penjualan berpengaruh 
positif terhadap struktur modal. Sedangkan hasil penelitian Dewi dan Dana 
(2017), Saleem et al., (2013) menunjukkan bahwa pertumbuhan penjualan 
berpengaruh negatif terhadap struktur modal. 
Berdasarkan uraian dan penjelasan yang telah dijabarkan di atas, serta 
penelitian-penelitian yang dilakukan sebelumnya, peneliti tertarik untuk memilih 
judul “Pengaruh Struktur Asset, Non-Debt Tax Shields, dan Pertumbuhan 
Penjualan terhadap Struktur Modal (Studi pada Perusahaan Sub Sektor 
Perdagangan Retail yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2012-
2016).” 
 
1.2 Identifikasi Masalah 
Berdasarkan latar belakang masalah di atas, maka penulis 
mengidentifikasikan beberapa masalah sebagai berikut: 
1. Adanya persaingan yang ketat dalam mengembangkan dan memperluas pasar 
sehingga perusahaan-perusahaan membutuhkan struktur modal yang efektif 
dan efisien. 
2. Terdapat banyak faktor yang mempengaruhi penentuan struktur modal 
perusahaan. 
3. Terdapat perbedaan hasil penelitian mengenai faktor-faktor yang 
mempengaruhi struktur modal. 
 
1.3 Batasan Masalah 
Dalam memfokuskan penelitian agar masalah yang diteliti memiliki ruang 
lingkup dan arah yang jelas. Maka peneliti memberikan batasan masalah sebagai 
berikut: 
1. Struktur modal dapat dipengaruhi oleh berbagai faktor yang meliputi struktur 
asset, non-debt tax shields, dan pertumbuhan penjualan. 
2. Perusahaan yang diambil datanya dibatasi pada perusahaan sub sektor 
perdagangan retail yang terdaftar di BEI dan rentang waktu dibatasi pada 
periode keuangan tahun 2012-2016. 
 
 
1.4 Rumusan Masalah 
Berdasarkan fokus penelitian yang telah ditetapkan tersebut, maka 
masalah penelitian dapat dirumuskan sebagai berikut:  
1. Apakah struktur asset berpengaruh terhadap struktur modal pada Perusahaan 
Perdagangan Retail di Bursa Efek Indonesia tahun 2012-2016? 
2. Apakah non-debt tax shields berpengaruh terhadap struktur modal pada 
Perusahaan Perdagangan Retail di Bursa Efek Indonesia tahun 2012-2016? 
3. Apakah pertumbuhan penjualan berpengaruh terhadap struktur modal pada 
Perusahaan Perdagangan Retail di Bursa Efek Indonesia tahun 2012-2016? 
 
1.5 Tujuan Penelitian 
Tujuan utama dalam penelitian ini adalah untuk mengetahui faktor-faktor 
yang dapat mempengaruhi struktur modal. Tujuan khusus dalam penelitian ini 
sebagai berikut: 
1. Mengetahui pengaruh struktur asset terhadap struktur modal pada Perusahaan 
Perdagangan Retail di Bursa Efek Indonesia tahun 2012-2016. 
2. Mengetahui pengaruh non-debt tax shields terhadap struktur modal pada 
Perusahaan Perdagangan Retail di Bursa Efek Indonesia tahun 2012-2016. 
3. Mengetahui pengaruh pertumbuhan penjualan terhadap struktur modal pada 
Perusahaan Perdagangan Retail di Bursa Efek Indonesia tahun 2012-2016. 
 
 
 
 
 
 
 
1.6 Manfaat Penelitian 
Manfaat yang diharapkan dari dilakukannya penelitian ini adalah: 
1. Manfaat Teoritis 
Bagi akademisi dan mahasiswa, penelitian ini diharapkan bermanfaat sebagai 
berikut: 
a. Hasil penelitian ini diharapkan dapat memperkaya pustaka yang ada di 
perpustakaan fakultas ekonomi dan bisnis Islam tentang struktur modal, 
sehingga dapat menjadi bahan referensi bagi mahasiswa jurusan akuntansi 
syariah Institut Agama Islam Negeri Surakarta untuk melakukukan 
penelitian secara lebih lanjut lagi. 
b. Hasil penelitian ini diharapkan dapat melengkapi penelitian-penelitian 
terdahulu tentang struktur modal perusahaan yang ada di Indonesia 
khususnya sektor perdagangan retail, karena penelitian-penelitian 
terdahulu banyak menggunakan sampel dari perusahaan manufaktur. 
2. Manfaat Praktis 
 Bagi para praktisi penelitian ini diharapkan bisa bermanfaat sebagai berikut: 
a. Bagi emiten, penelitian ini dapat dijadikan tambahan informasi dan 
pertimbangan agar tidak terjadi struktur modal yang lemah dan dapat 
memilih struktur modal yang optimal. 
b. Bagi para investor, penelitian ini dapat bermanfaat untuk memberikan 
ilmu pengetahuan tentang pentingnya melihat faktor-faktor yang 
mempengaruhi struktur modal sebelum menanamkan investasi pada 
perusahaan. Hal ini karena struktur modal yang optimal dapat 
meningkatkan nilai perusahaan, sehingga tingkat pengembalian yang 
diterima investor lebih tinggi. 
c. Bagi pemegang saham, penelitian ini dapat memberikan gambaran tentang 
pentingnya keputusan penentuan struktur modal dan beberapa faktor-
faktor yang dapat mempengaruhi struktur modal perusahaan. 
d. Bagi para kreditur yang akan meminjamkan dana kepada perusahaan, 
penelitian ini dapat bermanfaat dalam menilai calon debitur apakah 
perusahaannya dalam kondisi yang baik dengan melihat faktor struktur 
asset, non-debt tax shields, dan pertumbuhan penjualan. 
e. Bagi masyarakat umum penelitian ini dapat memberikan wawasan dan 
ilmu pengetahuan tentang ekonomi. Masyarakat yang ingin 
menginvestasikan dana yang dimilikinya dalam bentuk saham maupun 
utang dapat menilai kondisi perusahaan dengan melihat faktor struktur 
asset, non-debt tax shields, dan pertumbuhan penjualan sebelum 
melakukan investasi agar tidak mengalami kerugian. 
 
1.7 Jadwal Penelitian 
Terlampir. 
1.8 Sistematika Penulisan 
Untuk lebih mudah memahami penulisan skripsi, maka penelitian ini 
disusun sesuai dengan sistematika sebagai berikut: 
 
 
Bab I  PENDAHULUAN 
Bab ini membahas latar belakang, identifikasi masalah, batasan masalah, 
perumusan masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian, serta 
sistematika penulisan. Bab ini bertujuan untuk memberi gambaran umum 
mengenai penelitian ini secara keseluruhan. 
Bab II  LANDASAN TEORI 
Bab ini membahas mengenai teori-teori relevan dengan penelitian, 
beberapa penelitian terdahulu, kerangka pemikiran dan pengembangan 
hipotesis. 
Bab III METODE PENELITIAN 
Bab ini membahas mengenai data, metode yang digunakan dalam 
pengolahan data, pemilihan sampel serta metode dalam menganalisis data. 
Bab IV ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN 
Bab ini berisi gambaran umum penelitian, pengujian, hasil analisis data 
dan pembahasannya. 
Bab V PENUTUP 
Bab ini membahas mengenai kesimpulan yang diperoleh dari hasil 
penelitian, keterbatasan atas penulisan serta saran untuk penelitian 
selanjutnya. 
BAB II 
LANDASAN TEORI 
 
 
2.1 Kajian Teori 
2.1.1 Trade Off Theory  
Trade off theory menyatakan bahwa struktur modal pada intinya adalah 
menyeimbangkan antara keuntungan dan kerugian yang timbul akibat 
menggunakan hutang. Jika perusahaan mampu memperoleh keuntungan yang 
lebih besar daripada kerugian akibat penggunaan hutang maka tambahan hutang 
masih diperkenankan. Akan tetapi, jika biaya yang dikeluarkan lebih besar 
daripada keuntungannya, maka tambahan hutang tidak diperbolehkan lagi 
(Wardani dkk., 2016). 
Trade off theory mengindikasikan adanya trade off antara pengurangan 
pajak dan biaya yang dikeluarkan untuk memperoleh hutang. Semakin besar 
proporsi hutang maka semakin besar pula biaya bunga yang diperhitungkan 
sebagai pengurang pajak yang diperoleh perusahaan. Di sisi lain semakin besar 
proporsi hutang maka semakin besar pula biaya kebangkrutan yang mungkin 
timbul. Dengan demikian, perusahaan dapat mencapai struktur modal optimal jika 
menyeimbangkan antara keuntungan dari pengurangan pajak dengan biaya dari 
penggunaan jumlah hutang yang semakin besar (Suweta dan Dewi, 2016). 
Banyaknya nilai asset tetap yang dimiliki maka struktur modal perusahaan 
semakin meningkat dan sebaliknya sehingga akan mempermudah perusahaan 
untuk mendapatkan dana yaitu berupa hutang dari pihak eksternal. Karena asset 
tetap dapat dijadikan jaminan perusahaan untuk membayar hutang serta 
mendapatkan pinjaman untuk mengatasi kesulitan keuangan perusahaan (Suweta 
dan Dewi, 2016). 
Hal ini berarti, dengan semakin tinggi nilai struktur asset (asset tetap) 
maka perusahaan dapat menggunakan sumber dana eksternal terlebih dahulu, 
yaitu hutang sebagai alternatif pertama dalam membiayai aktivitas operasional 
dan investasinya dibandingkan modal sendiri. Sesuai teori struktur modal yaitu 
trade off theory yang intinya menyatakan bahwa perusahaan harus 
menyeimbangkan antara manfaat menggunakan hutang dan biaya yang 
ditimbulkan dari penggunaan hutang untuk mencapai struktur modal yang optimal 
(Suweta dan Dewi, 2016). 
Non-debt tax shield atau pengurangan pajak berupa depresiasi dan 
amortisasi yang semakin besar, maka semakin besar pula struktur modal yang 
berasal dari penggunaan hutang. Semakin besar depresiasi dan amortisasi suatu 
perusahaan, maka semakin besar pula asset tetap dan asset tidak berwujud yang 
dimiliki sehingga perusahaan akan lebih mudah mendapatkan hutang dari pihak 
eksternal (Krisnanda dan Wiksuana, 2015). 
Perusahaan yang memiliki jumlah asset yang tinggi akan semakin banyak 
memperoleh keuntungan pajak yaitu berupa biaya depresiasi dan amortisasi yang 
dapat dikurangkan dalam menghitung besarnya pajak terutang. Sesuai teori 
struktur modal yaitu trade off theory yang menyatakan bahwa perusahaan harus 
menyeimbangkan antara manfaat menggunakan hutang dan biaya yang 
ditimbulkan dari penggunaan hutang untuk mencapai struktur modal optimal 
(Krisnanda dan Wiksuana, 2015). 
Pertumbuhan penjualan yang semakin tinggi maka semakin tinggi pula 
keuntungan yang diperoleh perusahaan. Keuntungan yang diperoleh akan menjadi 
tambahan modal bagi perusahaan dalam melakukan pengembangan, sehingga 
peluang untuk menggunakan hutang akan semakin besar (Suweta dan Dewi, 
2016). 
Semakin meningkatnya pertumbuhan penjualan menyebabkan perusahaan 
membutuhkan tambahan modal untuk mendukung pengembangan tersebut dan di 
sisi lain para kreditur cenderung akan melihat pertumbuhan penjualan ini sebagai 
salah satu pertimbangannya dalam memberikan pinjaman. Pernyataan ini sesuai 
dengan trade off theory yang menjelaskan apabila manfaat yang diperoleh 
perusahaan dalam menggunakan hutang lebih besar daripada dana internal maka 
sebaiknya perusahaan menggunakan pendanaan dari eksternal (Suweta dan Dewi, 
2016). 
 
2.1.2  Struktur Modal 
Modal adalah hak atau bagian yang dimiliki oleh pemilik perusahaan yang 
ditunjukkan dalam pos modal (modal saham), laba ditahan atau kelebihan nilai 
asset yang dimiliki oleh perusahaan terhadap seluruh hutang-hutangnya. Struktur 
modal merupakan penentuan komposisi modal, yaitu perbandingan antara hutang 
dan modal sendiri atau dengan kata lain struktur modal merupakan hasil dari 
keputusan pendanaan yang intinya memilih apakah akan menggunakan hutang 
atau ekuitas untuk mendanai operasi perusahaan (Wijaya dkk., 2014).  
Pengertian struktur modal menurut Wardani dkk., (2016) adalah 
perimbangan antara penggunaan modal sendiri dengan penggunaan pinjaman 
jangka panjang. Sedangkan menurut Wijaya (2016) struktur modal 
menggambarkan pendanaan perusahaan yang terdiri dari hutang jangka panjang, 
saham preferen, saham biasa, dan kekayaan bersih. 
Struktur modal adalah perpaduan dari sumber-sumber pendanaan jangka 
panjang perusahaan dan menggambarkan bagaimana sebuah perusahaan 
membiayai seluruh kegiatan operasinya dari berbagai sumber pendanaan. Struktur 
modal mengacu pada sejauh mana perusahaan memanfaatkan pembiayaan hutang 
untuk meningkatkan profitabilitas perusahaan, karena adanya perpaduan dari 
sumber modal yang baik maka akan menciptakan struktur modal yang optimal 
bagi perusahaan (Setyawan dkk., 2016). 
Kebutuhan dana perusahaan dapat diperoleh dari sumber internal maupun 
eksternal, dana yang berasal dari sumber internal adalah dana yang terbentuk atau 
dihasilkan oleh perusahaan sendiri yaitu laba ditahan (retained earnings) dan 
depresiasi (depreciations). Sedangkan dana yang diperoleh dari sumber eksternal 
adalah dana yang berasal dari kreditur dan pemegang saham (Wardani dkk., 
2016). 
Modal dari kreditur merupakan hutang bagi perusahaan yang bersangkutan 
yang sering disebut sebagai modal asing. Setiap manajer keuangan perlu 
menentukan keputusan struktur modal yaitu berkaitan dengan penetapan apakah 
kebutuhan dana perusahaan dipenuhi dengan modal sendiri atau modal asing 
(Wardani dkk., 2016). 
Menurut Muhammadinah (2017) struktur modal dapat diukur dengan Debt 
to Equity Ratio (DER), rasio ini berguna untuk mengetahui jumlah dana yang 
disediakan kreditur dengan pemilik perusahaan. Nilai DER yang semakin tinggi 
menunjukkan penggunaan hutang semakin besar, sehingga resiko yang dihadapi 
perusahaan meningkat. Sebaliknya, nilai DER yang rendah menunjukkan 
penggunaan hutang semakin rendah pula karena perusahaan cenderung 
menggunakan dana internalnya sehingga resiko keuangan yang dihadapi 
perusahaan pun akan menurun. 
Muhammadinah (2017) menyatakan bahwa Debt to Equity Ratio (DER) 
adalah rasio leverage yang digunakan untuk menganalisis tingkat perbandingan 
antara penggunaan hutang dengan ekuitas yang dimiliki. Debt to Equity Ratio 
merupakan kemampuan modal sendiri perusahaan dalam memenuhi 
kewajibannya, nilai DER yang semakin kecil menandakan bahwa perusahaan 
memiliki jaminan terhadap hutang atau modal sendiri yang lebih besar dan 
sebaliknya.  
 
2.1.3 Struktur Asset 
Menurut Hutasuhut dkk., (2014) struktur asset merupakan kekayaan atau 
sumber-sumber ekonomi yang dimiliki oleh perusahaan yang diharapkan akan 
memberikan manfaat di masa mendatang. Struktur asset terdiri dari asset lancar 
dan asset tidak lancar (asset tetap dan asset tidak berwujud). Asset lancar meliputi 
kas, piutang dagang, persediaan, dan lain-lain. Asset tetap meliputi tanah, gedung, 
dan mesin. Sedangkan asset tidak berwujud meliputi hak cipta, good will, hak 
paten, dan merek dagang. 
Struktur asset merupakan perbandingan antara asset tetap dengan total 
asset. Perusahaan yang mempunyai asset tetap relatif besar akan cenderung 
menggunakan modal eksternal dalam struktur modalnya, hal ini dilakukan karena 
asset tetap seperti tanah dan bangunan dapat dijadikan jaminan hutang (Suweta 
dan Dewi, 2016). 
Ada hal yang terkait dengan struktur asset yang membuat manajer 
keuangan menentukan sumber pembiayaan perusahaan, seperti permintaan 
terhadap produk yang ditawarkan perusahaan cukup meyakinkan konsumen 
sehingga perusahaan memerlukan banyak dana dan akan cenderung menggunakan 
hutang (Putri dan Fadhlia, 2014). Struktur asset menurut Ahmad dkk., (2017) 
yaitu perbandingan antara total asset tetap dengan total asset yang dimiliki oleh 
perusahaan, untuk mengukur besar kecilnya struktur asset maka dapat dihitung 
dalam bentuk rasio. 
 
2.1.4 Non-debt Tax Shields 
Non-debt tax shield (NDTS) atau penghematan pajak yang bukan 
bersumber dari hutang merupakan penghematan pajak yang bukan berasal dari 
bunga pinjaman yang dibayarkan (Krisnanda dan Wiksuana, 2015). Non-debt tax 
shield merupakan instrumen pengganti biaya bunga sebagai pengurang saat 
memperhitungkan pajak atas laba yang diperoleh perusahaan (Muhammadinah, 
2017). 
Menurut trade off theory, non-debt tax shields memiliki item berupa 
depresiasi dan amortisasi sebagai pendorong bagi perusahaan untuk mengurangi 
hutang. Depresiasi dan amortisasi merupakan arus kas sebagai sumber modal dari 
dalam perusahaan sehingga dapat mengurangi pendanaan dari hutang (Yoshendy 
dkk., 2015). 
Variabel non-debt tax shield mampu menaikkan nilai hutang karena 
semakin tinggi depresiasi dan amortisasi suatu perusahaan maka semakin tinggi 
nilai asset yang dimiliki perusahaan sehingga perusahaan akan lebih mudah 
mendapatkan hutang dari pihak luar dengan menjaminkan asset perusahaan 
(Miraza dan Muniruddin, 2017). Non-debt tax shield menurut Nainggolan (2017) 
merupakan penentu struktur modal yang bukan dari hutang, berupa pembebanan 
biaya depresiasi dan amortisasi terhadap laba rugi. 
 
2.1.5 Pertumbuhan Penjualan 
Pertumbuhan penjualan menurut Wijaya dkk., (2014) merupakan kenaikan 
atau penurunan jumlah penjualan dari tahun ke tahun atau waktu ke waktu. 
Perusahaan yang memiliki tingkat pertumbuhan yang besar akan membutuhkan 
penambahan asset guna mendukung pertumbuhan penjualan sehingga perusahaan 
akan membutuhkan dana dalam jumlah banyak dan akan cenderung menggunakan 
hutang untuk meningkatkan struktur modalnya (Krisnanda dan Wiksuana, 2015). 
Pertumbuhan penjualan yang tinggi atau stabil dapat berdampak positif 
terhadap keuntungan perusahaan sehingga menjadi pertimbangan manajemen 
perusahaan dalam menentukan struktur modal. Perusahaan yang tingkat 
pertumbuhan penjualannya tinggi akan cenderung menggunakan hutang dalam 
struktur modalnya, karena penjualan yang tinggi dan stabil dapat menjamin 
perusahaan untuk melunasi hutangnya (Suweta dan Dewi, 2016). 
Tingkat pertumbuhan penjualan tinggi berarti volume penjualan 
meningkat sehingga perlu adanya peningkatan kapasitas produksi seperti 
penambahan mesin-mesin baru maka akan memerlukan dana yang besar. 
Perusahaan lebih cenderung menggunakan hutang dengan harapan volume 
produksi meningkat untuk mengimbangi tingkat penjualan yang tinggi, volume 
produksi mengimbangi tingkat pertumbuhan penjualan, maka keuntungan dari 
penjualan juga meningkat dan dapat digunakan perusahaan untuk membayar 
hutang (Suweta dan Dewi, 2016). 
Pertumbuhan penjualan menurut Eviani (2015) adalah kenaikan jumlah 
penjualan dari tahun ke tahun. Menurut Wardani dkk.,  (2016) pertumbuhan 
penjualan merupakan perubahan pendapatan penjualan yang diukur berdasarkan 
perbandingan antara penjualan periode sekarang (penjualan t) minus periode 
sebelumnya (penjualan t-1) terhadap penjualan periode sebelumnya (penjualan t-
1). 
 
2.2 Hasil Penelitian yang Relevan 
Penelitian ini berangkat dari beberapa penelitian terdahulu yang relevan. 
Berikut adalah daftar beberapa penelitian terdahulu yang menjadi rujukan dalam 
penelitian ini: 
 
 
 
 
 
 
 
 
Tabel 2.1 
Penelitian Terdahulu 
 
Variabel Peneliti, 
Metode, dan 
Sampel 
Hasil Penelitian Saran 
Independen: 
Non-debt tax 
shield, 
pertumbuhan 
penjualan, 
dan ukuran 
perusahaan 
 
Dependen: 
Struktur 
modal 
Krisnanda dan 
Wiksuana 
(2015). 
Metode 
penelitian: 
analisis regresi 
linier berganda. 
Sampel 
sebanyak 16 
perusahaan. 
 
Non-debt tax shield 
berpengaruh positif 
dan signifikan 
terhadap struktur 
modal. 
Pertumbuhan 
penjualan berpengaruh 
positif dan tidak 
signifikan terhadap 
struktur modal. 
Ukuran perusahaan 
berpengaruh negatif 
dan tidak signifikan 
terhadap struktur 
modal. 
Mengembangkan 
penelitian baik melalui 
penambahan variabel 
maupun sampel. 
Independen: 
Fixed 
tangible 
assets, 
ukuran 
perusahaan, 
dan 
pertumbuhan 
perusahaan, 
dan 
profitabilitas 
 
Dependen: 
Struktur 
modal 
Setiawati dan 
Putra (2015). 
 
Metode 
penelitian: 
analisis regresi 
linier berganda. 
 
Sampel 
sebanyak 197 
pengamatan. 
Fixed tangible assets, 
ukuran perusahaan, 
dan pertumbuhan 
perusahaan 
berpengaruh positif 
signifikan terhadap 
struktur modal. 
 
Profitabilitas 
berpengaruh negatif 
signifikan terhadap 
struktur modal. 
 
Mengembangkan 
penelitian baik melalui 
penambahan variabel 
maupun memperluas 
subjek penelitian. 
Tabel berlanjut… 
 
 
 
 
 
 
Tabel lanjutan 2.1 
Variabel Peneliti, 
Metode, dan 
Sampel 
Hasil Penelitian Saran 
Independen: 
Struktur 
asset, 
growth, 
Profitabilitas, 
non-debt tax 
shield, 
ukuran 
perusahaan 
 
Dependen: 
Struktur 
modal 
Liem dkk 
(2013). 
 
Metode 
penelitian: 
analisis regresi 
linier berganda. 
 
Sampel 
sebanyak 29 
badan usaha. 
Struktur asset 
berpengaruh positif 
signifikan terhadap 
struktur modal. 
 
Growth berpengaruh 
positif tidak 
signifikan terhadap 
struktur modal. 
 
Profitabilitas dan non-
debt tax shield 
berpengaruh negatif 
signifikan 
terhadap struktur 
modal. 
 
Ukuran perusahaan 
berpengaruh negatif 
tidak signifikan 
terhadap struktur 
modal. 
Menambah variabel-
variabel kinerja 
keuangan maupun 
variabel makro 
ekonomi dan 
memperluas objek 
penelitian. 
Independen: 
Ukuran 
perusahaan, 
usia 
perusahaan, 
profitabilitas, 
tangibility, 
non-debt tax 
shield, dan 
likuiditas 
Dependen: 
Struktur 
modal 
Yoshendy dkk 
(2015) 
Metode 
penelitian: 
analisis regresi 
data panel. 
 
Sampel 
sebanyak 29 
perusahaan. 
Ukuran perusahaan 
dan usia perusahaan 
berpengaruh positif 
terhadap struktur 
modal. 
 
Profitabilitas, 
tangibility, non-debt 
tax shield, dan 
likuiditas berpengaruh 
negatif terhadap 
struktur modal. 
Penambahan jumlah 
variabel independen 
seperti growth, 
bankruptcy cost, dan 
agency cost. 
                          Tabel berlanjut… 
 
 
 
 
Tabel lanjutan 2.1 
Variabel Peneliti, 
Metode, dan 
Sampel 
Hasil Penelitian Saran 
Independen: 
Struktur 
asset dan 
profitabilitas 
 
Dependen: 
Struktur 
modal 
Kanita (2014) 
 
Metode 
penelitian: 
analisis regresi 
data panel. 
 
Sampel 
sebanyak 10 
perusahaan. 
Struktur asset 
berhubungan positif 
tidak signifikan 
terhadap struktur 
modal. 
 
Profitabilitas memiliki 
pengaruh negatif 
signifikan terhadap 
struktur modal. 
 
Menambah variabel 
dan memperluas 
subjek penelitian. 
Independen: 
Pertumbuhan 
penjualan, 
struktur 
asset, dan 
pertumbuhan 
asset 
 
Dependen: 
Struktur 
modal 
 
Miraza dan 
Muniruddin 
(2017) 
 
Metode 
penelitian: 
analisis regresi 
linier berganda. 
 
Sampel 
sebanyak 22 
perusahaan. 
Pertumbuhan 
penjualan dan struktur 
asset berpengaruh 
positif dan signifikan 
terhadap struktur 
modal. 
 
Pertumbuhan asset 
berpengaruh positif 
dan tidak signifikan 
terhadap struktur 
modal. 
 
 
Memperluas subjek 
penelitian, 
menggunakan 
rentang waktu yang 
lebih panjang, dan 
menambah 
variabel-variabel lain. 
Independen: 
Struktur 
asset, 
profitabilitas, 
ukuran 
perusahaan, 
dan 
likuiditas, 
pertumbuhan 
asset dan 
operating 
leverage 
Dependen: 
Struktur 
modal 
Hutasuhut dkk 
(2014) 
 
Metode 
penelitian: 
analisis regresi 
linier berganda. 
 
 
Struktur asset, 
profitabilitas, ukuran 
perusahaan, dan 
likuiditas berpengaruh 
secara signifikan 
terhadap struktur 
modal. 
 
Pertumbuhan asset dan 
operating leverage 
tidak berpengaruh 
secara signifikan 
terhadap struktur 
modal. 
 
Memperpanjang 
periode penelitian. 
 
Tabel berlanjut… 
 
 
Tabel lanjutan 2.1 
Variabel Peneliti, 
Metode, dan 
Sampel 
Hasil Penelitian Saran 
Independen: 
Pertumbuhan 
penjualan, 
struktur 
asset, dan 
pertumbuhan 
asset 
 
Dependen: 
Struktur 
modal 
 
Suweta dan 
Dewi (2016) 
 
Metode 
penelitian: 
analisis regresi 
linier berganda. 
 
Sampel 
sebanyak 48 
restaurant. 
Pertumbuhan 
penjualan dan struktur 
asset berpengaruh 
positif dan signifikan 
terhadap struktur 
modal. 
 
Pertumbuhan asset 
berpengaruh positif 
dan tidak signifikan 
terhadap struktur 
modal. 
Menambah jumlah 
variabel 
independen yang 
digunakan seperti rasio 
profitabilitas, ukuran 
perusahaan, dan 
Pajak. 
Independen: 
Ukuran 
perusahaan, 
pertumbuhan 
penjualan, 
dan 
profitabilitas 
 
Dependen: 
Struktur 
modal 
Ida Ayu Dewi 
Kusuma 
Wardani, 
Wayan Cipta, I 
Wayan 
Suwendra 
(2016) 
 
Metode 
penelitian: 
analisis regresi 
linier berganda. 
 
Sampel 
sebanyak 30 
perusahaan. 
Ukuran perusahaan, 
pertumbuhan 
penjualan, dan 
profitabilitas 
berpengaruh positif 
dan signifikan 
terhadap struktur 
modal. 
Mengembangkan 
penelitian dengan 
menggunakan sempel 
yang lebih luas dan 
menambah variabel 
lain. 
Tabel berlanjut… 
 
 
 
 
 
 
 
Tabel lanjutan 2.1 
Variabel Peneliti, 
Metode, dan 
Sampel 
Hasil Penelitian Saran 
Independen: 
Pertumbuhan 
penjualan, 
struktur 
asset, 
profitabilitas, 
dan risiko 
bisnis 
 
Dependen: 
Struktur 
modal 
 
 
 
Pauline Natalia 
(2016) 
 
Metode 
penelitian: 
analisis regresi 
linier berganda. 
 
Sampel 
sebanyak 111 
pengamatan. 
Pertumbuhan 
penjualan dan struktur 
asset berpengaruh 
positif terhadap 
struktur modal. 
 
Profitabilitas 
berpengaruh negatif 
terhadap struktur 
modal. 
 
Risiko bisnis tidak 
berpengaruh terhadap 
struktur modal. 
Memperluas 
objek penelitian dan 
menambahvariabel-
variabel lain. 
 
2.3 Kerangka Berpikir 
Kerangka pemikiran dalam penelitian ini adalah untuk mengetahui 
pengaruh variabel independen struktur asset, non-debt tax shields, dan 
pertumbuhan penjualan terhadap variabel dependen struktur modal pada tahun 
2012-2016. Selain itu terdapat variabel kontrol yang digunakan dalam penelitian 
ini yaitu ukuran perusahaan. Model dalam penelitian ini digambarkan dalam 
kerangka pemikiran sebagai berikut: 
 
 
 
 
 
 
 
 Gambar 2.1 
Kerangka Berpikir Penelitian 
    
    
        H1 
          H2    
          H3        Y  
       
    
 
     
2.4 Perumusan Hipotesis 
2.4.1 Pengaruh Struktur Asset terhadap Struktur Modal 
Kepemilikan asset suatu perusahaan menjadi hal yang penting karena saat 
melakukan peminjaman dana pada kreditur, komposisi asset memperlihatkan 
kemampuan perusahaan untuk menjamin hutangnya. Semakin tinggi struktur asset 
perusahaan (semakin besar jumlah asset tetap) maka menunjukkan semakin tinggi 
kemampuan perusahaan untuk dapat menjamin hutangnya sehingga semakin 
optimal struktur modalnya (Putri dan Fadhlia, 2014). 
Perusahaan yang memiliki struktur asset rendah (semakin rendah jumlah 
asset tetap) menunjukkan semakin rendah kemampuan perusahaan untuk dapat 
menjamin hutangnya sehingga semakin tidak optimal struktur modalnya. Jika 
perusahaan memiliki struktur asset yang tinggi maka pihak keditur akan lebih 
percaya untuk memberikan pinjaman sebagai pendanaan karena asset tetap dapat 
Struktur Asset 
Non-debt tax shields 
Pertumbuhan Penjualan
   
Struktur Modal 
(Y) 
Variabel Kontrol: 
Ukuran Perusahaan 
dijadikan jaminan jika perusahaan mengalami gagal bayar. Perusahaan yang 
memiliki asset tetap besar akan cenderung memilih hutang sebagai pendanaan 
karena dapat dijadikan jaminan hutang (Ahmad dkk., 2017). 
Penelitian yang dilakukan oleh Putri dan Fadhlia (2014), Miraza dan 
Muniruddin (2017), Suweta dan Dewi (2016), Sari dkk., (2015), serta Umer 
(2014) menunjukkan bahwa struktur asset berpengaruh positif terhadap strukur 
modal. Berdasarkan hasil penelitian di atas mengenai pengaruh struktur asset 
terhadap struktur modal, maka hipotesis penelitian yang diajukan adalah: 
H1 : Struktur asset berpengaruh terhadap strukur modal. 
 
2.4.2 Pengaruh Non-Debt Tax Shields terhadap Struktur Modal 
Non-debt tax shield menurut Miraza dan Muniruddin (2017) adalah 
pengurangan pajak yang bukan berasal dari hutang, melainkan berupa depresiasi 
dan amortisasi perusahaan. Perusahaan yang memiliki jumlah asset yang tinggi 
akan semakin banyak memperoleh pengurangan pajak berupa biaya depresiasi dan 
amortisasi yang dapat dikurangkan dalam menghitung besarnya pajak terutang. 
Menurut Krisnanda dan Wiksuana (2015) perusahaan yang memiliki 
jumlah asset yang tinggi maka semakin tinggi pula nilai depresiasi dan amortisasi 
asset tersebut. Hal ini menunjukkan bahwa semakin besar non-debt tax shield atau 
pengurangan pajak berupa depresiasi dan amortisasi, maka semakin besar pula 
struktur modal yang berasal dari penggunaan hutang serta perusahaan akan lebih 
mudah mendapatkan hutang karena asset dapat dijadikan sebagai jaminan. 
Penelitian yang dilakukan oleh Umer (2014), Krisnanda dan Wiksuana 
(2015) menunjukkan bahwa non-debt tax shield berpengaruh positif terhadap 
strukur modal. Berdasarkan hasil penelitian di atas mengenai pengaruh struktur 
asset terhadap struktur modal, maka hipotesis penelitian yang diajukan adalah: 
H2 : Non-debt tax shields berpengaruh terhadap struktur modal. 
 
2.4.3 Pengaruh Pertumbuhan Penjualan terhadap Struktur Modal 
Pertumbuhan penjualan yang stabil dapat berdampak positif terhadap 
keuntungan perusahaan sehingga menjadi pertimbangan manajemen perusahaan 
dalam menentukan struktur modal (Suweta dan Dewi, 2016). Semakin besar 
ketidakstabilan pendapatan perusahaan maka kepercayaan investor atau kreditor 
akan berkurang. Hal tersebut terjadi karena ketika pendapatan perusahaan tidak 
stabil ditakutkan perusahaan tidak mampu memenuhi kewajiban modalnya. 
Sebaliknya, jika semakin stabil pendapatan suatu perusahaan maka investor atau 
kreditor akan percaya untuk memberikan dana (Miraza dan Muniruddin, 2017). 
Perusahaan dengan tingkat pertumbuhan penjualannya tinggi, akan 
cenderung menggunakan hutang dalam struktur modalnya. Tingkat pertumbuhan 
penjualan tinggi, berarti volume penjualan meningkat, sehingga perlu peningkatan 
kapasitas produksi seperti penambahan mesin-mesin baru dan akan memerlukan 
dana yang besar (Suweta dan Dewi, 2016). 
Perusahaan cenderung menggunakan hutang dengan harapan volume 
produksi meningkat untuk mengimbangi tingkat pertumbuhan penjualan, maka 
keuntungan dari penjualan juga meningkat dan dapat digunakan perusahaan untuk 
membayar hutang (Suweta dan Dewi, 2016). Hal ini menunjukkan bahwa 
pertumbuhan penjualan yang tinggi akan dapat meningkatkan kecenderungan 
perusahaan untuk menggunakan hutang dan menambah jumlah struktur modalnya 
(Krisnanda dan Wiksuana, 2015). 
Penelitian yang dilakukan oleh Natalia (2015), Miraza dan Muniruddin 
(2017), Suweta dan Dewi (2016), serta Wardani dkk., (2016) menunjukkan bahwa 
pertumbuhan penjualan berpengaruh positif terhadap strukur modal. Berdasarkan 
hasil penelitian di atas mengenai pengaruh pertumbuhan penjualan terhadap 
struktur modal, maka hipotesis penelitian yang diajukan adalah: 
H3 : Pertumbuhan penjualan berpengaruh terhadap struktur modal. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
BAB III 
METODE PENELITIAN 
 
 
3.1 Waktu dan Wilayah Penelitian 
Penelitian ini dilakukan di Bursa Efek Indonesia, sedangkan objek dalam 
penelitian ini adalah perusahaan sub sektor perdagangan retail yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia tahun 2012-2016. Penelitian ini digunakan untuk 
mengetahui faktor-faktor yang mempengaruhi struktur modal. Penelitian ini 
dilaksanakan pada bulan Januari 2018 sampai selesai. 
 
3.2 Jenis Penelitian 
Penelitian ini merupakan jenis penelitian kuantitatif yaitu penelitian yang 
bertujuan untuk mengetahui hubungan antara dua variabel dengan perhitungan 
angka. Jenis hubungan dalam penelitian ini adalah hubungan kausal atau sebab 
akibat karena bertujuan untuk mengetahui pengaruh variabel independen terhadap 
variabel dependen (Sugiyono, 2012: 56). 
3.3 Populasi, Teknik Pengambilan Sampel, Sampel 
3.3.1 Populasi  
Populasi dalam penelitian ini yaitu seluruh perusahaan sub sektor 
perdagangan retail yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2012-2016 
sebanyak 25 perusahaan. 
 
 
 
3.3.2 Teknik Pengambilan Sampel 
Teknik pengambilan sampel yang digunakan oleh peneliti adalah 
purposive sampling, yaitu teknik pengambilan sampel dengan pertimbangan atau 
kriteria tertentu (Sugiyono, 2013: 68). Adapun kriteria sampel adalah sebagai 
berikut: 
1. Perusahaan sub sektor perdaganganr retail yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia tahun 2012-2016.  
2. Perusahaan tersebut menyediakan laporan keuangan tahunan selama periode 
2012-2016. 
3. Data lengkap sesuai kebutuhan penelitian. 
 
3.3.3 Sampel 
Pengambilan sampel penelitian yang dilakukan dengan teknik purposive 
sampling dan diperoleh sampel sebanyak 19 perusahaan. 
Tabel 3.1 
Seleksi Pemilihan Sampel 
 
No. Keterangan Jumlah 
1. Perusahaan Sub Sektor Perdagangan Retail yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia tahun 2012-2016. 
25 
2. Perusahaan tidak menyediakan laporan keuangan tahunan 
selama periode 2012-2016. 
(6) 
3. Data tidak lengkap sesuai kebutuhan penelitian. (0) 
 Jumlah Perusahaan 
Jumlah Sampel (19 x 5 tahun) 
19 
95 
 
 
 
3.4 Data  dan Sumber Data 
Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Data 
yang digunakan dalam penelitian ini adalah laporan keuangan perusahaan sub 
sektor perdagangan retail yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2012-
2016. Data dapat diperoleh dari situs BEI (www.idx.co.id). 
 
3.5 Teknik Pengumpulan Data 
Metode pengumpulan data dalam penelitian ini adalah berupa dokumen 
yang berisikan laporan keuangan yang telah dipublikasikan oleh perusahaan yang 
menjadi sampel. Pada penelitian ini, pengumpulan data dilakukan dengan metode 
dokumentasi, yaitu mengumpulkan data-data yang dibutuhkan, dilanjutkan 
dengan pencatatan dan perhitungan. Data dapat diperoleh dari situs BEI 
(www.idx.co.id). 
 
3.6 Variabel Penelitian 
Dalam penelitian ini menggunakan tiga variabel yaitu: 
1. Variabel Independen (Variabel Bebas) 
Variabel independen (variabel bebas) sering disebut sebagai variabel 
stimulus, predictor, antecedent. Variabel independen merupakan variabel yang 
menjelaskan atau mempengaruhi variabel yang lain (Indriantoro, 1999: 63). 
Variabel independen dalam penelitian ini adalah struktur asset, non-debt tax 
shields, dan pertumbuhan penjualan. 
 
 
2. Variabel Dependen (Variabel Terikat) 
Variabel dependen merupakan variabel yang dijelaskan atau dipengaruhi 
atau yang menjadi akibat, karena adanya variabel independen (Arikunto, 2006: 4). 
Variabel dependen dalam penelitian ini adalah struktur modal. 
3. Variabel Kontrol 
Variabel kontrol adalah variabel yang dikendalikan atau dibuat konstan 
sehingga hubungan variabel independen terhadap dependen tidak dipengaruhi 
oleh faktor luar yang tidak diteliti (Sugiyono, 2013: 6). Variabel kontrol yang 
digunakan dalam penelitian ini adalah ukuran perusahaan. 
 
3.7 Definisi Operasional Variabel 
Berikut ini definisi operasional dari variabel-variabel yang terlibat dalam 
penelitian ini beserta alat pengukurannya:  
Tabel 3.2 
Definisi Operasional Variabel 
 
No Variabel Definisi Indikator Skala 
1 Dependen    
 Struktur 
Modal (Y) 
Struktur modal 
dalam penelitian ini 
merupakan 
perbandingan 
seluruh 
hutang dengan 
modal sendiri 
(Suweta dan Dewi, 
2016). 
 
 
 
(Suweta dan Dewi, 2016) 
Rasio  
Tabel berlanjut… 
 
 
 
 
Tabel lanjutan 3.2 
2 Independen    
 Struktur 
Asset (X1) 
Struktur asset 
merupakan 
perbandingan 
antara total asset 
tetap dengan total 
asset yang dimiliki 
oleh perusahaan 
(Suweta dan Dewi, 
2016). 
 
 
 
 
 
(Suweta dan Dewi, 2016) 
 
Rasio 
 Non-Debt 
Tax Shields 
(X2) 
Non-debt tax shield 
merupakan penentu 
struktur modal 
yang bukan dari 
hutang, berupa 
pembebanan biaya 
depresiasi dan 
amortisasi terhadap 
laba rugi 
(Nainggolan, 
2017). 
 
 
 
 
 
 
(Nainggolan, 2017) 
Rasio 
 Pertumbuhan 
Penjualan 
(X3) 
Pertumbuhan 
penjualan 
merupakan 
perubahan 
pendapatan 
penjualan yang 
diukur berdasarkan 
perbandingan 
antara penjualan 
periode sekarang 
(penjualan t) 
dikurangi periode 
sebelumnya 
(penjualan t-1) 
terhadap penjualan 
periode sebelumnya 
(penjualan t-1) 
(Wardani dkk.,  
2016). 
 
 
 
 
(Wardani dkk.,  2016) 
 
 
Rasio 
3. Kontrol    
 Ukuran 
Perusahaan 
(Z) 
Ukuran perusahaan 
adalah ukuran atau 
besarnya asset yang 
dimiliki perusahaan 
(Wardani dkk.,  
2016). 
 
 
 
Rasio 
3.8 Teknik Analisis Data 
Seluruh penyajian dan analisis data yang digunakan dalam penelitian ini 
dengan menggunakan bantuan program SPSS 23 (Statistical Package for Social 
Sciences). Penelitian ini menggunakan beberapa uji statistik yang terdiri dari 
pengujian hipotesis, statistik deskriptif dan uji asumsi klasik. 
 
3.8.1 Statistik Deskriptif 
Statistik deskriptif memberikan sebuah gambaran atau deskripsi suatu data 
yang dapat dilihat dari nilai rata-rata (mean), standar deviasi, varian, maksimum, 
minimum, sum, range, kurtosis, dan skewness (kemencengan distribusi) (Ghozali, 
2016: 19). 
 
3.8.2 Uji Asumsi Klasik 
Pengujian dengan menggunakan regresi linier berganda dapat 
dilaksanakan setelah memenuhi asumsi klasik, tujuannya adalah agar variabel 
independen sebagai estimator atas variabel independen atas variabel independen 
agar tidak bias (Gujarati, 1995 dalam Ghozali, 2013: 95). Pengujian ini meliputi 
uji normalitas, uji autokorelasi, uji heteroskedastisitas, dan uji multikolinieritas. 
1. Uji Normalitas 
Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah model dalam regresi antara 
variabel dependen dan independen atau keduanya mempunyai distribusi normal 
atau tidak (Ghozali, 2016: 154). Regresi yang baik adalah yang memiliki 
distribusi data normal atau mendekati normal. Untuk meningkatkan hasil uji 
normalitas data, maka peneliti menggunakan uji statistik dengan menggunakan uji 
Kolmogorov-Smirnov. Jika pada uji Kolmogorov-Smirnov menunjukkan p-value 
lebih besar dari 0,05, maka data berdistribusi normal dan sebaliknya, jika p-value  
lebih kecil dari 0,05, maka data tersebut berdistribusi tidak normal. 
2. Uji Autokorelasi 
 Uji Autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam suatu model regresi 
linier ada korelasi antar kesalahan penggangu pada periode t dengan kesalahan 
penggangu pada periode t-1 (sebelumnya) (Ghozali, 2016: 107). Model regresi 
yang baik adalah regresi yang bebas dari autokorelasi. Salah satu cara yang 
digunakan untuk mendeteksi adannya autokorelasi adalah dengan uji Run Test. 
Adapun kriteria dalam pengujian Run Test yaitu jika nilai signifikan > 0,05 berarti 
tidak terjadi autokorelasi, sebaliknya jika nilai signifikan < 0,05 maka akan terjadi 
autokorelasi. 
3. Uji Heteroskedastisitas 
Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk mengetahui apakah dalam model 
regresi terjadi ketidaksamaan variasi dari residual suatu pengamatan ke 
pengamatan lain (Ghozali, 2016: 134). Jika variansi dari residual satu pengamatan 
ke pengamatan lain tetap, maka disebut dengan homoskedastisitas dan jika 
berbeda disebut dengan heteroskedastisitas. 
Model regresi yang baik adalah seharusnya homoskedastisitas atau tidak 
terjadi heteroskedastisitas (Ghozali, 2016: 134). Cara untuk mendeteksi adanya 
heteroskedastisitas adalah menggunakan Uji Glejser. Uji glejser dapat dilakukan 
dengan meregres nilai absolut residual terhadap variabel independen. Kriteria 
pengujiannya yaitu apabila masing-masing dari variabel mempunyai nilai yang 
signifikansi (p-value) > 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa setiap variabel tidak 
mengandung adanya heteroskedastisitas, sehingga dapat memenuhi persyaratan 
dalam analisis regresi (Ghozali, 2016: 138). 
4. Uji Multikolinearitas 
Uji Multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi 
ditemukan adannya korelasi yang tinggi atau sempurna antar variabel independen. 
Penelitian untuk mendeteksi ada tidaknya multikolinearitas menggunakan (1) 
tolerance value (2) variance inflation factor (VIF). Kedua ukuran ini 
menunjukkan setiap variabel independen yang dijelaskan oleh variabel 
independen lainnya. Jadi nilai tolerance yang rendah sama dengan nilai VIF 
tinggi. Jika nilai tolerance  ≥  0,1 dan VIF ≤ 10 maka model tersebut bebas dari 
multikolinieritas (Ghozali, 2016: 103). 
 
3.8.3 Uji Ketepatan Model 
1. Uji Statistik F 
Uji F digunakan untuk mengetahui semua variabel independen atau bebas 
yang akan dimasukkan dalam model yang mempunyai pengaruh secara bersama-
sama terhadap variabel dependennya. Nilai F dalam penelitian ini menggunakan 
tingkat signifikan sebesar 5%.  
Adapun kriteria yang digunakan dalam pengujian ini adalah: 
a. Jika nilai F hitung > F tabel, artinya terdapat pengaruh yang simultan antara 
variabel independen dan variabel dependen. 
b. Jika nilai F hitung < F tabel, artinya tidak terdapat pengaruh yang simultan 
antara variabel independen dan variabel dependen. 
c. Jika probabilitas (sig t) > α (0,05) maka H0 diterima, artinya tidak ada 
pengaruh yang signifikan dari variabel independen terhadap variabel 
dependen, sedangkan jika probabilitas (sig t) < α  (0,05) maka H0  ditolak, 
artinya ada pengaruh yang signifikan dari variabel independen terhadap 
variabel dependen (Ghozali, 2016: 96). 
2. Uji Koefisien Determinan (R2) 
Koefisien determinan (R2) pada intinya untuk mengukur sejauh mana 
kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel independen. Nilai 
koefisien  determinasi adalah antara nol dan satu. Nilai R2 yang kecil berarti 
kemampuan variabel-variabel independen dalam menjelaskan variabel-variabel 
dependen amat terbatas. Nilai mendekati satu berarti variabel-variabel independen 
memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi variasi 
variabel dependen (Ghozali, 2016: 95). 
 
3.8.4 Analisis Regresi Linier Berganda  
Metode analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah dengan 
menggunakan analisis regresi linier berganda, karena dalam analisis regresi selain 
digunakan untuk mengukur kekuatan hubungan antara kedua variabel atau lebih 
juga dapat menunjukkan arah hubungan antara variabel dependen dengan variabel 
independen (Ghozali, 2016: 94). 
Analisis regresi berganda dalam penelitian ini digunakan untuk menguji 
pengaruh variabel struktur asset, non-debt tax shields, dan pertumbuhan penjualan 
terhadap struktur modal. Dalam penelitian ini diperoleh persamaan regresi sebagai 
berikut: 
SM = α + β1 SA +  β2 NDTS + β3 PP + β4 SIZE + e 
Di mana: 
SM   = Struktur modal 
α  = Konstanta 
β1-β4  = Koefisien regresi dari setiap variabel independen 
SA  = Struktur asset 
NDTS  = Non-debt tax shields 
PP  = Pertumbuhan penjualan 
SIZE  = Ukuran perusahaan 
e  = error terms 
 
3.8.5 Uji Hipotesis (Uji t) 
Uji statistik t pada dasarnya menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu 
variabel independen secara individual dalam menerangkan variabel dependen 
(Ghozali, 2016: 97). Pada uji statistik t, nilai t hitung akan dibandingkan dengan t 
tabel, dengan cara sebagai berikut: 
a. Bila t hitung > t tabel atau probabilitas < tingkat signifikan (sig < 0,05), maka 
Ha diterima dan H0 ditolak, variabel independen berpengaruh terhadap 
variabel dependen. 
b. Bila t hitung < t tabel atau probabilitas > tingkat signifikan (sig > 0,05), maka 
Ha ditolak dan H0 diterima, variabel independen berpengaruh terhadap 
variabel dependen. 
 
 
BAB IV 
ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN 
 
4.1. Gambaran Umum 
Penelitian ini menggunakan sampel perusahaan sub sektor perdagangan 
retail yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2012-2016. Dengan 
menggunakan pendekatan purposive sampling sehingga diperoleh sampel 
sebanyak 95 data pengamatan. 
Penelitian ini terdiri dari tiga jenis variabel yaitu variabel struktur modal 
sebagai variabel dependen, variabel stuktur asset, non-debt tax shields dan 
pertumbuhan penjualan sebagai variabel independen, variabel ukuran perusahaan 
sebagai variabel kontrol. Proses seleksi berdasarkan kriteria yang telah ditetapkan 
disajikan dalam tabel 4.1 sebagai berikut: 
Tabel 4.1 
Hasil Penentuan Sampel 
Kriteria Jumlah 
Perusahaan retail yang terdaftar di BEI tahun 2012-
2016 
25 
     Perusahaan yang tidak menyediakan laporan 
     keuangan tahunan selama periode 2012-2016 
(6) 
     Data tidak lengkap sesuai kebutuhan penelitian (0) 
Jumlah perusahaan yang diteliti 19 
Jumlah data pengamatan (19 perusahaan x 5 tahun) 95 
     Outlier  (12) 
Jumlah pengamatan 83 
 
 
 
 
4.2. Pengujian dan Hasil Analisis Data 
4.2.1. Hasil Analisis Statistik Deskriptif 
Deskripsi data digunakan untuk memberikan gambaran mengenai data 
yang diperoleh dari hasil penelitian. Deskripsi data ini meliputi nilai minimum, 
nilai maximum, mean dan standar deviasi. Hasil dari pengujian statistik deskriptif 
dari struktur asset, non-debt tax shields dan pertumbuhan penjualan dari tahun 
2012-2016 disajikan dalam tabel di bawah ini: 
Tabel 4.2 
Hasil Uji Statistik Deskriptif 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
SM 83 -1,5113 3,7607 1,179678 1,2465026 
SA 83 ,0028 ,5793 ,205619 ,1398983 
NDTS 83 ,0009 ,7578 ,053219 ,0881105 
PP 83 -,9475 1,2520 ,093972 ,2950887 
SIZE 83 22,3500 30,6000 28,205663 1,8505683 
Valid N (listwise) 83     
 
Dari hasil uji statistik deskriptif pada tabel di atas, menunjukkan bahwa 
struktur modal memiliki rentang nilai dari -1,5113 hingga 3,7607. Nilai terendah 
sebesar -1,5113 dimiliki oleh PT. Rimo International Lestari Tbk pada tahun 
2016, hal ini dikarenakan total ekuitas perusahaan bernilai negatif sedangkan total 
hutang bernilai positif. Nilai tertinggi sebesar 3,7607 dimiliki oleh PT. Midi 
Utama Indonesia Tbk pada tahun 2016. Nilai rata-rata struktur modal sebesar 
1,179678 dan nilai standar deviasi sebesar 1,2465026. 
Variabel struktur asset memiliki rentang nilai dari 0,0028 hingga 0,5793. 
Nilai terendah sebesar 0,0028 dimiliki oleh PT Rimo International Lestari Tbk 
pada tahun 2016, sedangkan nilai tertinggi sebesar 0,5793 dimiliki oleh PT Hero 
Supermarket Tbk pada tahun 2016. Nilai rata-rata struktur asset sebesar 0,205619 
dan nilai standar deviasi sebesar 0,1398983. 
Variabel non-debt tax shields memiliki rentang nilai dari 0,0009 hingga 
0,7578. Nilai terendah sebesar 0,0009 dimiliki oleh Skybee Tbk pada tahun 2016. 
Sedangkan nilai tertinggi sebesar 0,7578 dimiliki oleh PT. Supra Boga Lestari 
Tbk pada tahun 2013. Nilai rata-rata non-debt tax shields 0,053219 dan nilai 
standar deviasi 0,0881105. 
Variabel pertumbuhan penjualan memiliki rentang nilai dari -0,9475 
hingga 1,2520. Nilai terendah sebesar -0,9475 dimiliki oleh PT Rimo 
International Lestari Tbk pada tahun 2013 dan nilai tertinggi sebesar 1,2520 
dimiliki oleh PT Centratama Telekomunikasi Indonesia Tbk pada tahun 2014. 
Nilai rata-rata pertumbuhan penjualan 0,093972 dan nilai standar deviasi 
0,2950887. 
Variabel kontrol ukuran perusahaan memiliki rentang nilai dari 22,3500 
hingga 30,6000. Nilai terendah sebesar 22,3500 dimiliki oleh PT Rimo 
International Lestari Tbk pada tahun 2013 dan nilai tertinggi sebesar 30,6000 
dimiliki oleh PT Sumber Alfaria Trijaya Tbk pada tahun 2016. Nilai rata-rata 
ukuran perusahaan 28,205663 dan nilai standar deviasi 1,8505683. 
 
4.2.2. Uji Asumsi Klasik 
Model regeresi yang baik disyaratkan harus memenuhi tidak adanya 
masalah asumsi klasik. Uji asumsi klasik dari masing-masing model meliputi uji 
normalitas, uji multikolonieritas dan uji heteroskedastisitas: 
 
1. Uji Normalitas 
Uji normalitas digunakan untuk menguji apakah regresi, variabel dependen 
dan variabel independen atau keduanya mempunyai distribusi normal atau tidak. 
Jika hasil pada uji Kolmogorov-Smirnov menunjukkan nilai signifikansi lebih 
besar dari 0,05 maka data berdistribusi normal dan sebaliknya jika nilai 
signifikansi lebih kecil dari 0,05 maka data tersebut tidak berdistribusi normal. 
Hasil uji normalitas berdasarkan uji Kolmogorov-Smirnov (K-S) disajikan pada 
Tabel 4.3 berikut ini: 
Tabel 4.3 
Hasil Uji Normalitas 
Sub Struktural 1 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 
Unstandardized 
Residual 
N 95 
Normal Parametersa,b Mean ,0000000 
Std. Deviation 2,30988113 
Most Extreme Differences Absolute ,200 
Positive ,163 
Negative -,200 
Test Statistic ,200 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,000c 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 
 
Tabel normalitas sub struktural 1 menunjukkan bahwa pengujian terhadap 
residual persamaan regresi memberikan nilai signifikansi 0,000 atau < 0,05. 
Sehingga dapat disimpulkan bahwa data dalam penelitian ini berdistribusi tidak 
normal. Dengan hasil ini, maka peneliti mengeluarkan beberapa data (outlier) 
menggunakan nilai ekstrim sebanyak 12 data. Dalam pengujian normalitas, yang 
diuji adalah nilai residual dan bukan nilai data variabel dependen dan independen, 
sehingga nilai ekstrim residual sudah otomatis muncul dari SPSS untuk di outlier.  
 
Hasil Uji Normalitas 
Sub Struktural 2 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 
Unstandardized 
Residual 
N 83 
Normal Parametersa,b Mean ,0000000 
Std. Deviation ,96271768 
Most Extreme Differences Absolute ,096 
Positive ,082 
Negative -,096 
Test Statistic ,096 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,055c 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 
 
Berdasarkan tabel uji normalitas sub struktural 2 menunjukkan bahwa 
pengujian terhadap residual didapatkan hasil bahwa nilai signifikansi sebesar 
0,055 atau > 0,05. Sehingga dapat disimpulkan bahwa data dalam penelitian ini 
berdistribusi normal. 
2. Uji Multikolinearitas 
Uji multikorelasi bertujuan untuk menguji apakah model regresi ditemukan 
adanya korelasi antar variabel bebas (independen). Multikorelasi dalam regresi 
dapat dilihat dari nilai tolerance value dan variance inflation factor (VIF). Nilai 
cut off yang umum dipakai untuk menunjukkan ada multikolinearitas nilai < 0,10 
atau sama dengan nilai VIF > 10 (Ghozali, 2016 : 103). 
Tabel 4.4 
Hasil Uji Multikolnearitas 
Coefficientsa 
Model 
Unstandardized 
Coefficients 
Standardize
d 
Coefficients 
t Sig. 
Collinearity 
Statistics 
B Std. Error Beta 
Toleranc
e VIF 
1 (Constan
t) 
-9,668 2,000  -4,835 ,000   
SA -,205 ,880 -,023 -,233 ,817 ,785 1,275 
NDTS 1,365 1,361 ,096 1,003 ,319 ,827 1,210 
PP ,577 ,431 ,137 1,338 ,185 ,734 1,362 
SIZE ,382 ,073 ,566 5,249 ,000 ,656 1,523 
a. Dependent Variable: SM 
 
Tabel di atas menunjukkan bahwa pada model regresi diketahui nilai 
tolerance > 0,10 dan VIF < 10. Hasil pengujian ini mengindikasikan bahwa dalam 
model-model regresi yang digunakan dalam penelitian ini tidak terjadi gejala 
multikolinearitas. 
3. Uji Heteroskedastisitas 
Uji heteroskedastisitas untuk menguji apakah dalam model regresi terjadi 
ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan lainnya. 
Untuk mendeteksi ada tidaknya heteroskedastisitas dalam penelitian ini 
menggunakan uji glejser. Uji glejser mengusulkan untuk meregres nilai absolut 
residual terhadap variabel independen (Ghozali, 2016: 137-138).  
 
 
 
 
Tabel 4.5 
Uji Heteroskedastisitas 
Coefficientsa 
Model 
Unstandardized Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) -,984 1,138  -,864 ,390 
SA ,243 ,501 ,061 ,486 ,628 
NDTS ,103 ,774 ,016 ,133 ,895 
PP -,018 ,245 -,010 -,075 ,940 
SIZE ,061 ,041 ,199 1,463 ,148 
a. Dependent Variable: ABSUT 
 
Berdasarkan tabel di atas menunjukkan nilai signifikansi variabel struktur 
asset 0,626, non-debt tax shields 0,895, pertumbuhan penjualan 0,940 dan ukuran 
perusahaan 0,148 > 0,05. Sehingga dapat disimpulkan bahwa data dalam 
penelitian tidak terjadi heteroskedastisitas. 
4. Uji Autokorelasi 
Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi linear 
ada korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan 
pengganggu pada periode t-1 (Ghozali 2016: 107). Model regresi yang baik 
adalah model regresi yang tidak terdapat autokorelasi di dalamnya. Uji 
autokorelasi dalam penelitian ini menggunakan uji Run Test. Uji Run Test 
digunakan untuk menguji apakah antar residual tidak terdapat korelasi yang 
tinggi. Berikut hasil uji autokorelasi dalam model regresi: 
 
 
 
Tabel 4.6 
Uji Autokorelasi 
Runs Test 
 
Unstandardized 
Residual 
Test Valuea -,15009 
Cases < Test Value 41 
Cases >= Test Value 42 
Total Cases 83 
Number of Runs 51 
Z 1,879 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,060 
a. Median 
 
Tabel di atas menunjukkan bahwa nilai signifikan sebesar 0,060 > 0,05 
maka model regresinya tidak terjadi autokorelasi atau menunjukkan bahwa 
hipotesis nol dalam penelitian ini diterima, sehingga dapat disimpulkan bahwa 
tidak terjadi masalah antar residual. 
 
4.2.3. Uji Ketepatan Model 
1. Uji F (Simultan) 
Uji F ini dilakukan untuk menguji apakah model yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah model yang layak (fit) atau tidak. Uji F digunakan untuk 
mengetahui apakah variabel-variabel independen secara simultan berpengaruh 
signifikan terhadap variabel dependen. Hasil uji statistik F dapat dilihat dari tabel 
dibawah ini: 
 
 
 
 
Tabel 4.7 
Uji Signifikan Simultan (Uji Statistik F) 
ANOVAa 
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
1 Regression 51,409 4 12,852 13,191 ,000b 
Residual 76,000 78 ,974   
Total 127,409 82    
a. Dependent Variable: SM 
b. Predictors: (Constant), SIZE, NDTS, SA, PP 
 
Pada tabel di atas nilai F sebesar 13,191 dengan nilai signifikansi sebesar 
0,000 < 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa variabel-vaiabel independen struktur 
asset, non-debts tax shields, pertumbuhan penjualan dan variabel kontrol ukuran 
perusahaan secara simultan berpengaruh terhadap variabel dependen yaitu struktur 
modal. Model yang digunakan untuk menguji struktur asset, non-debts tax shields, 
pertumbuhan penjualan, dan ukuran perusahaan adalah model yang fit. 
2. Uji Koefisien Determinasi (R2) 
Koefisien determinasi (R2) pada intinya mengukur seberapa jauh kemampuan 
model dalam menerangkan variasi variabel dependen. Nilai koefisien determinasi 
adalah antara nol dan satu. Nilai R2 yang kecil berarti kemampuan variabel-
variabel dependen sangat terbatas. Nilai yang mendekati satu berarti variabel-
variabel independen memberikan semua informasi yang dibutuhkan untuk 
memprediksi variasi variabel dependen (Ghazali, 2016: 95). Hasil uji koefisien 
determinasi dapat dilihat dari tabel di bawah ini: 
 
 
 
Tabel 4.8 
Uji Koefisien Determinasi 
Sub Struktural 1 
Model Summaryb 
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate 
1 ,439a ,193 ,162 1,1409531 
a. Predictors: (Constant), PP, NDTS, SA 
b. Dependent Variable: SM 
 
Dari tabel sub struktural 1 dapat diketahui bahwa nilai Adjusted R Square 
sebesar 0,162. Hal ini berarti bahwa 16,2% variabel struktur modal dapat 
dijelaskan oleh variabel independen struktur asset, non-debt tax shields, dan 
pertumbuhan penjualan. Sedangkan sisanya yaitu sebesar 83,8% dijelaskan oleh 
variabel lain di luar variabel independen tersebut. 
Uji Koefisien Determinasi 
Sub Struktural 2 
Model Summaryb 
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate 
1 ,635a ,403 ,373 ,9870941 
a. Predictors: (Constant), SIZE, NDTS, SA, PP 
b. Dependent Variable: SM 
 
Dari tabel sub struktural 2 dapat diketahui bahwa nilai Adjusted R Square 
mengalami kenaikan setelah ditambahkan variabel kontrol ukuran perusahaan 
menjadi sebesar 0,373. Hal ini berarti bahwa 37,3% variabel struktur modal dapat 
dijelaskan oleh variabel independen struktur asset, non-debt tax shields, 
pertumbuhan penjualan dan variabel kontrol ukuran perusahaan. Sedangkan 
sisanya yaitu sebesar 62,7% dijelaskan oleh variabel lain di luar variabel 
independen dan variabel kontrol tersebut.  
4.2.4. Analisis Regresi Berganda 
Setelah semua pengujian asumsi klasik disimpulkan bahwa model regresi 
dapat digunakan untuk mengetahui pengaruh koefisien variabel X terhadap 
variabel Y hasil perhitungan analisis data yang diperoleh dengan bantuan software 
SPSS 23, maka rangkuman hasil analisis regresi ditunjukkan dalam tabel berikut: 
Tabel 4.9 
Hasil Uji Regresi Linier Berganda 
Coefficientsa 
Model 
Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) -9,668 2,000  -4,835 ,000 
SA -,205 ,880 -,023 -,233 ,817 
NDTS 1,365 1,361 ,096 1,003 ,319 
PP ,577 ,431 ,137 1,338 ,185 
SIZE ,382 ,073 ,566 5,249 ,000 
a. Dependent Variable: SM 
 
 Hasil uji analisis regresi berganda di atas menggunakan variabel kontrol 
ukuran perusahaan. Pengaruh struktur asset, non-debt tax shields dan 
pertumbuhan penjualan terhadap struktur modal dengan menggunakan ukuran 
perusahaan sebagai variabel kontrol, diukur melalui rumus sebagai berikut: 
Y = -9,668 – 0,205SA + 1,365NDTS + 0,577PP + 0,382SIZE + e 
Dari persamaan regresi yang telah disusun dapat diinterpretasikan sebagai 
berikut: 
1. Nilai konstanta (a) sebesar -9,668 menunjukkan bahwa apabila variabel 
independen bernilai  konstan, maka nilai struktur modal sebesar -9,668. 
2. Koefisien struktur asset sebesar -0,205 menunjukkan bahwa setiap 
penambahan struktur asset sebesar 1%, maka akan diikuti oleh penurunan 
nilai struktur modal sebesar -0,205 (20,5%). 
3. Koefisien non-debt tax shields sebesar 1,365 menunjukkan bahwa setiap 
penambahan non-debt tax shields sebesar 1%, maka akan diikuti oleh 
penambahan nilai struktur modal sebesar 1,365 (136,5%). 
4. Koefisien pertumbuhan penjualan sebesar 0,577 menunjukkan bahwa setiap 
penambahan pertumbuhan penjualan sebesar 1%, maka akan diikuti oleh 
penambahan nilai struktur modal sebesar 0,577 (57,7%). 
5. Koefisien ukuran perusahaan sebesar 0,382 menunjukkan bahwa setiap 
penambahan pertumbuhan penjualan sebesar 1%, maka akan diikuti oleh 
penambahan nilai struktur modal sebesar 0,382 (38,2%). 
 
4.2.5. Pengujian Hipotesis (Uji t) 
Uji statistik t digunakan untuk mengetahui adanya pengaruh masing-
masing variabel independen secara individual terhadap variabel dependen. 
Pengujian ini menggunakan level of significant (α). Hasil uji parsial (Uji t) pada 
penelitian ini ditunjukkan pada tabel 4.10 sebagai berikut: 
 
 
 
 
 
 
Tabel 4.10 
Hasil Uji Signifikansi (t) 
Coefficientsa 
Model 
Unstandardized Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) -9,668 2,000  -4,835 ,000 
SA -,205 ,880 -,023 -,233 ,817 
NDTS 1,365 1,361 ,096 1,003 ,319 
PP ,577 ,431 ,137 1,338 ,185 
SIZE ,382 ,073 ,566 5,249 ,000 
a. Dependent Variable: SM 
 
Berdasarkan hasil perhitungan tabel di atas, diketahui pada persamaan 
pertama diperoleh nilai (t hitung) dalam regresi menunjukkan pengaruh variabel 
independen secara parsial terhadap variabel dependen sebagai berikut: 
1. Variabel struktur asset terhadap struktur modal memiliki tingkat signifikansi 
0,817 > 0,05 dan apabila dibandingkan dengan ttabel (1,990) maka -0,205 < 
1,990 yang berarti H1 ditolak. Dengan demikian, struktur asset tidak 
berpengaruh terhadap struktur modal. 
2. Variabel non-debt tax shields terhadap struktur modal memiliki tingkat 
signifikansi 0,319 > 0,05 dan apabila dibandingkan dengan ttabel (1,990) maka 
1,365 < 1,990 yang berarti H2 ditolak. Dengan demikian, non-debt tax shields 
tidak berpengaruh terhadap struktur modal. 
3. Variabel pertumbuhan penjualan terhadap struktur modal memiliki tingkat 
signifikansi 0,185 > 0,05 dan apabila dibandingkan dengan ttabel (1,990) maka 
0,577 < 1,990 yang berarti H3 ditolak. Dengan demikian, pertumbuhan 
penjualan tidak berpengaruh terhadap struktur modal. 
4.3. Pembahasan Hasil Analisis Data  
4.3.1. Pengaruh Struktur asset terhadap Struktur Modal 
Hasil analisis data menunjukkan bahwa struktur asset tidak berpengaruh 
terhadap struktur modal dilihat dari tingkat signifikansi sebesar 0,817 > 0,05 dan 
apabila dibandingkan dengan ttabel (1,990) maka -0,205 < 1,990 berarti H1 ditolak. 
Dapat diartikan bahwa besar kecilnya asset tetap tidak berpengaruh terhadap 
strukur modal perusahaan. 
Penelitian ini belum mampu membuktikan hipotesis yang menyatakan 
struktur asset berpengaruh terhadap struktur modal pada perusahaan sub sektor 
perdagangan retail. Hal ini disebabkan karena perusahaan yang dijadikan sampel 
memiliki rata-rata total asset rendah yang ditunjukkan pada tabel statistik 
deskriptif  di mana rata-rata (mean) dari struktur asset hanya sebesar 0,20 atau 
20%. Dengan demikian perusahaan akan kesulitan untuk mendapatkan pinjaman 
dari kreditur, sehingga variabel struktur asset tidak berpengaruh terhadap struktur 
modal. 
Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh 
Mawikere dan Rate (2015) serta Santika dan Sudiyatno (2011) bahwa struktur 
asset tidak berpengaruh terhadap struktur modal. Akan tetapi penelitian ini tidak 
sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Suweta dan Dewi (2016) serta 
Setiawati dan Putra (2015) yang menunjukkan bahwa struktur asset berpengaruh 
terhadap struktur modal. 
 
 
 4.3.2. Pengaruh Non-debt Tax Shields terhadap Struktur Modal 
Hasil analisis data menunjukkan bahwa non-debt tax shields tidak 
berpengaruh terhadap struktur modal dilihat dari tingkat signifikansi sebesar 0,319 
> 0,05 dan apabila dibandingkan dengan ttabel (1,990) maka 1,365 < 1,990 yang 
berarti H2 ditolak. Dapat diartikan bahwa besar kecilnya non-debt tax shields 
tidak berpengaruh terhadap strukur modal perusahaan. 
Penelitian yang dilakukan oleh Widodo dkk., (2014) menunjukkan bahwa 
non-debt tax shields tidak berpengaruh terhadap struktur modal perusahaan. 
Menandakan bahwa nilai depresiasi dan amortisasi perusahaan sub sektor 
perdagangan retail di Indonesia tidak cukup bermakna menambah arus kas 
perusahaan sebagai pengganti sumber pendanaan dari hutang karena hanya 
memiliki nilai rata-rata sebesar 0,05 atau 5% yang ditunjukkan pada tabel statistik 
deskriptif. Oleh karena itu, depresiasi dan amortisasi tidak diperhitungkan sebagai 
pengurang proporsi hutang akan tetapi diperhitungkan sebagai pengurang pajak 
terutang perusahaan. 
Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh 
Muhammadinah (2017), Widodo dkk., (2014), serta Sari dkk., (2015) bahwa non-
debt tax shields tidak berpengaruh terhadap struktur modal. Akan tetapi hasil 
penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Umer (2014), 
Krisnanda dan Wiksuana (2015) yang menunjukkan bahwa non-debt tax shield 
berpengaruh terhadap struktur modal. 
 
 
4.3.3. Pengaruh Pertumbuhan Penjualan terhadap Struktur Modal 
Hasil analisis data menunjukkan bahwa pertumbuhan penjualan tidak 
berpengaruh terhadap struktur modal dilihat dari tingkat signifikansi sebesar 0,185 
> 0,05 dan apabila dibandingkan dengan ttabel (1,990) maka 0,577 < 1,990  yang 
berarti H3 ditolak. Dapat diartikan bahwa tinggi rendahnya pertumbuhan 
penjualan tidak berpengaruh terhadap struktur modal. 
Pertumbuhan penjualan perusahaan perdagangan retail yang terdaftar di 
BEI pada tahun 2012-2016 tidak stabil dari tahun ke tahun yang dapat ditunjukkan 
pada data pertumbuhan penjualan. Keuntungan perusahaan dari tahun 2012-2016 
mengalami fluktuasi yang berbeda-beda tiap perusahaan. Beberapa perusahaan 
mengalami penurunan penjualan dari tahun ke tahun tertentu yang menyebabkan 
data penelitian ada yang bernilai negatif.  
Penurunan hasil penjualan menyebabkan bertambahnya ketidakstabilan 
penjualan pada perusahaan perdagangan retail. Karena pertumbuhan penjualan 
tidak stabil dari tahun ke tahun maka pendapatan juga tidak stabil sehingga laba 
yang diperoleh juga tidak stabil. Hal ini berakibat pada sulitnya memprediksi 
struktur modal dari pertumbuhan penjualan. Oleh karena itu, perusahaan retail 
tidak mempertimbangkan pertumbuhan penjualan sebagai faktor yang 
mempengaruhi struktur modal. 
Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Naray 
dan Lisbeth (2015) yang menunjukkan bahwa pertumbuhan penjualan tidak 
berpengaruh terhadap struktur modal. Akan tetapi penelitian ini tidak sejalan 
dengan penelitian yang dilakukan oleh Krisnanda dan Wiksuana (2015), serta 
Setiawati dan Putra (2015) bahwa pertumbuhan penjualan berpengaruh terhadap 
struktur modal. 
 
 
 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
BAB V 
PENUTUP 
 
5.1. Kesimpulan 
Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan pada perusahaan sub sektor 
perdagangan retail tahun 2012-2016, maka dapat disimpulkan sebagai berikut: 
1. Struktur asset tidak berpengaruh terhadap struktur modal perusahaan sub 
sektor perdagangan retail yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2012-
2016. Hal ini dibuktikan dengan variabel struktur asset terhadap struktur 
modal dengan tingkat signifikansi sebesar 0,817 > 0,05  dan β sebesar -0,205.  
Hal ini berarti bahwa perusahaan yang memiliki rata-rata struktur asset yang 
rendah akan kesulitan mendapat dana dari pihak eksternal sehingga struktur 
asset perusahaan tidak berpengaruh terhadap struktur modal. 
2. Non-debt tax shields tidak berpengaruh terhadap struktur modal perusahaan 
sub sektor perdagangan retail yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 
2012-2016. Hal ini dibuktikan dengan variabel non-debt tax shields terhadap 
struktur modal dengan tingkat signifikansi sebesar 0,319 > 0,05 dan β sebesar 
1,365. 
Hal ini berarti, nilai rata-rata depresiasi dan amortisasi perusahaan yang 
rendah tidak berpengaruh terhadap struktur modal perusahaan. Nilai 
depresiasi dan amortisasi perusahaan sub sektor perdagangan retail di 
Indonesia tidak cukup bermakna menambah arus kas perusahaan sebagai 
pengganti sumber pendanaan dari hutang. 
3. Pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh terhadap struktur modal 
perusahaan sub sektor perdagangan retail yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia tahun 2012-2016. Hal ini dibuktikan dengan variabel pertumbuhan 
penjualan terhadap struktur modal dengan tingkat signifikansi sebesar 0,185 > 
0,05 dan β sebesar 0,577. 
Hal ini berarti, pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh terhadap struktur 
modal karena adanya ketidakstabilan pertumbuhan penjualan dari tahun ke 
tahun. 
 
5.2. Keterbatasan Penelitian 
Penelitian ini mempunyai keterbatasan-keterbatasan yang dapat dijadikan 
bahan pertimbangan bagi peneliti berikutnya agar mendapatkan hasil yang lebih 
baik lagi. Keterbatasan dalam penelitian ini antara lain: 
1. Kemampuan variabel independen dalam penelitian ini masih terbatas untuk 
menjelaskan variabel dependen yang digunakan dalam penelitian ini. Hal 
tersebut terbukti dari nilai Adjusted R Square sebesar 37,3 %. 
2. Jangka waktu pengambilan sampel hanya lima tahun dari tahun 2012-2016. 
 
5.3. Saran-saran 
Berdasarkan hasil analisis pembahasan serta beberapa kesimpulan dan 
keterbatasan pada penelitian ini, adapun saran-saran yang dapat diberikan melalui 
hasil penelitian ini agar mendapatkan hasil yang lebih baik, yaitu: 
1. Bagi penelitian selanjutnya diharapkan dapat menambah variabel lain sebagai 
variabel independen. Variabel independen yang digunakan dalam penelitian 
ini masih kurang mampu untuk menjelaskan variabel dependen secara lebih 
luas. 
2. Bagi penelitian selanjutnya diharapkan dapat menambah jumlah sampel 
penelitian dengan menambah periode waktu penelitian agar terhindar dari 
data yang tidak berdistribusi normal dan menghilangkan kesenjangan data 
yang mengakibatkan muncul data ekstrim. 
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 Lampiran 1   
Daftar Perusahaan Sampel 
 
No Kode Perusahaan Nama Perusahaan 
1 ACES PT Ace Hardware Indonesia Tbk 
2 AMRT PT Sumber Alfaria Trijaya Tbk 
3 CENT PT Centratama Telekomunikasi Indonesia Tbk 
4 CSAP PT Catur Sentosa Adiprana Tbk 
5 ERAA PT Erajaya Swasembada Tbk 
6 GOLD PT Visi Telekomunikasi Infrastruktur Tbk 
7 HERO PT Hero Supermarket Tbk 
8 KOIN PT Kokoh Inti Arebama Tbk 
9 LPPF PT Matahari Departement Store Tbk 
10 MAPI PT Mitra Adiperkasa Tbk 
11 MIDI PT Midi Utama Indonesia Tbk 
12 MPPA PT Matahari Putra Prima Tbk 
13 RALS PT Ramayana Lestari Sentosa Tbk 
14 RANC PT Supra Boga Lestari Tbk 
15 RIMO PT Rimo International Lestari Tbk 
16 SKYB PT Skybee Tbk 
17 SONA PT Sona Topas Tourism Industry Tbk 
18 TELE PT Tiphone Mobile Indonesia Tbk 
19 TRIO PT Trikomsel Oke Tbk 
 
 Lampiran 2 
Data Struktur Modal Perusahaan Sampel 
 
No 
Kode 
Perusahaan 
Struktur Modal (DER) 
  2012 2013 2014 2015 2016 
1 ACES 0,1847 0,2941 0,2702 0,2430 0,2238 
2 AMRT 1,7487 3,2102 3,6652 2,1330 2,6780 
3 CENT 0,2981 0,1372 0,3467 0,1999 0,2675 
4 CSAP 2,8752 3,3353 3,0339 3,1271 2,0039 
5 ERAA 0,5073 0,8166 1,0342 1,4335 1,1778 
6 GOLD 0,2330 0,2435 0,1857 0,2183 0,7948 
7 HERO 2,1831 0,4486 0,5211 0,5424 0,3718 
8 KOIN 5,5835 2,8300 3,8246 4,5626 4,8410 
9 LPPF -2,5168 -4,7586 18,1924 2,5160 1,6190 
10 MAPI 1,7572 2,2161 2,4352 2,1876 2,3349 
11 MIDI 2,8953 3,2109 3,0880 3,3939 3,7607 
12 MPPA 1,1388 0,9968 1,0626 1,2677 1,7582 
13 RALS 0,3391 0,3610 0,3729 0,3723 0,3924 
14 RANC 0,5866 0,7931 0,9364 0,8600 0,6729 
15 RIMO -1,1379 -1,0922 -1,1153 -1,4144 -1,5113 
16 SKYB 3,5816 3,0226 1,4886 -4,9933 0,0372 
17 SONA 0,7636 0,7204 0,6311 0,6017 0,7639 
18 TELE 0,2265 1,4917 1,0085 1,5320 1,5630 
19 TRIO 1,9040 3,0621 2,8176 -1,1265 -1,0632 
 
 Lampiran 3 
Data Struktur Asset Perusahaan Sampel 
 
No 
Kode 
Perusahaan 
Struktur Aktiva 
  2012 2013 2014 2015 2016 
1 ACES 0,2322 0,1798 0,1565 0,1399 0,1578 
2 AMRT 0,3120 0,3090 0,2881 0,4079 0,2949 
3 CENT 0,1225 0,0367 0,0077 0,0070 0,0055 
4 CSAP 0,2641 0,2362 0,1940 0,2211 0,2055 
5 ERAA 0,0472 0,0432 0,0657 0,0560 0,0616 
6 GOLD 0,2072 0,1649 0,1464 0,1306 0,0505 
7 HERO 0,4912 0,4803 0,5558 0,5597 0,5793 
8 KOIN 0,0154 0,0171 0,0360 0,0337 0,0302 
9 LPPF 0,2369 0,2476 0,2127 0,2254 0,2017 
10 MAPI 0,3459 0,2956 0,3026 0,3261 0,3352 
11 MIDI 0,3459 0,2956 0,3026 0,3261 0,3352 
12 MPPA 0,0942 0,1652 0,2181 0,2322 0,2351 
13 RALS 0,2951 0,3301 0,3012 0,2914 0,2753 
14 RANC 0,2279 0,2445 0,3462 0,3342 0,3162 
15 RIMO 0,3633 0,2410 0,0841 0,0119 0,0028 
16 SKYB 0,0055 0,0046 0,0052 0,0048 0,0046 
17 SONA 0,2618 0,2302 0,2784 0,2540 0,2177 
18 TELE 0,0775 0,0452 0,0288 0,0230 0,0186 
19 TRIO 0,0200 0,0132 0,0138 0,1304 0,1901 
 
 
 
 
 
 
 
 
 Lampiran 4 
Data Non-Debt Tax Shields Perusahaan Sampel 
 
No 
Kode 
Perusahaan 
Non-Debt Tax Shields 
  2012 2013 2014 2015 2016 
1 ACES 0,0360 0,0347 0,0293 0,0275 0,0192 
2 AMRT 0,0887 0,0990 0,0949 0,1084 0,1044 
3 CENT 0,0325 0,0283 0,0065 0,0025 0,0023 
4 CSAP 0,0178 0,0159 0,0163 0,0161 0,0131 
5 ERAA 0,0063 0,0072 0,0072 0,0067 0,0088 
6 GOLD 0,0272 0,0266 0,0224 0,0217 0,0097 
7 HERO 0,0501 0,0392 0,0454 0,0535 0,0559 
8 KOIN 0,0068 0,0059 0,0043 0,0050 0,0051 
9 LPPF 0,0615 0,0724 0,0689 0,0648 0,0560 
10 MAPI 0,0569 0,0577 0,0630 0,0611 0,0584 
11 MIDI 0,1098 0,1144 0,0969 0,1012 0,0954 
12 MPPA 0,0334 0,0304 0,0449 0,0488 0,0515 
13 RALS 0,0423 0,0405 0,0431 0,0406 0,0402 
14 RANC 0,0457 0,0463 0,0597 0,0758 0,0686 
15 RIMO 0,1989 0,2197 0,0928 0,0098 0,0068 
16 SKYB 0,0037 0,0047 0,0071 0,0025 0,0009 
17 SONA 0,0421 0,0396 0,0367 0,0613 0,0771 
18 TELE 0,0073 0,0043 0,0041 0,0037 0,0034 
19 TRIO 0,0073 0,0043 0,0060 0,0682 0,0726 
 
 
 
 
 
 
 
 
 Lampiran 5 
Data Pertumbuhan Penjualan Perusahaan Sampel 
 
No 
Kode 
Perusahaan 
Pertumbuhan Penjualan 
  2012 2013 2014 2015 2016 
1 ACES 0,3375 0,2085 0,1658 0,0443 0,0408 
2 AMRT 0,2820 0,4935 0,1970 0,1554 0,1625 
3 CENT -0,0944 -0,3931 1,2520 0,3937 0,3398 
4 CSAP 0,2014 0,2817 0,1071 0,0171 0,0909 
5 ERAA 0,8673 -0,0121 0,1355 0,3845 0,0270 
6 GOLD 0,0731 0,0285 -0,0688 0,1615 -0,8192 
7 HERO 0,1741 0,1322 0,1398 0,0581 -0.0470 
8 KOIN 0,2527 0,2639 0,0835 0,2212 -0,0158 
9 LPPF 0,1949 0,2025 0,1734 0,1364 0,0988 
10 MAPI 0,2878 0,2833 0,2145 0,0855 0,1026 
11 MIDI 0,4987 0,2817 0,1975 0,2068 0,1842 
12 MPPA 0,2200 0,0961 0,1408 0,0156 -0,0199 
13 RALS 0,1206 0,0528 -0,0232 -0,0560 0,0586 
14 RANC 0,2095 0,2100 0,2636 0,1634 0,0774 
15 RIMO -0,1653 -0,9475 -0,5781 -0,1926 -0,5278 
16 SKYB 0,2176 -0,2124 -0,5412 0,0000 0,0000 
17 SONA 0,1062 0,1724 0,2152 0,1822 -0,0092 
18 TELE 0,1726 0,2795 0,3915 0,5106 0,2391 
19 TRIO 0.0836 0,0812 0,0397 -0,4007 -0,7341 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 Lampiran 6 
Data Ukuran Perusahaan Perusahaan Sampel 
 
No 
Kode 
Perusahaan 
Ukuran Perusahaan 
  2012 2013 2014 2015 2016 
1 ACES 28,2817 28,5388 28,7157 28,8151 28,9477 
2 AMRT 29,8220 30,0255 30,2693 30,3520 30,6001 
3 CENT 25,3994 27,4479 27,5554 27,8880 27,9048 
4 CSAP 28,5522 28,7650 28,8275 28,8902 29,0758 
5 ERAA 28,9888 29,2408 29,4429 29,6852 29,6358 
6 GOLD 25,1969 25,2948 25,2819 25,2570 25,7397 
7 HERO 29,2943 29,6798 29,7468 29,7158 29,6442 
8 KOIN 26,5430 26,5418 27,0051 27,2584 27,2858 
9 LPPF 28,7059 28,7084 28,8586 28,9892 29,2118 
10 MAPI 29,4212 29,6862 29,7944 29,8805 29,9997 
11 MIDI 28,1805 28,3772 28,5772 28,8043 29,0806 
12 MPPA 29,7382 29,5150 29,3947 29,4707 29,5334 
13 RALS 29,0355 29,1077 29,1496 29,1516 29,1672 
14 RANC 27,0690 27,2915 27,3857 27,3035 27,3042 
15 RIMO 22,6427 22,3488 22,6576 24,0130 24,2706 
16 SKYB 27,6789 27,4790 26,6141 25,4902 25,4872 
17 SONA 27,5575 27,5750 27,7158 27,7586 27,6618 
18 TELE 27,9375 28,8712 29,2440 29,5952 29,7370 
19 TRIO 29,3078 29,7403 29,8351 27,4146 26,7871 
 
 
 
 
 
 
 
 
 Lampiran 7 
Hasil Uji Statistik Deskriptif 
 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
SM 83 -1,5113 3,7607 1,179678 1,2465026 
SA 83 ,0028 ,5793 ,205619 ,1398983 
NDTS 83 ,0009 ,7578 ,053219 ,0881105 
PP 83 -,9475 1,2520 ,093972 ,2950887 
SIZE 83 22,3500 30,6000 28,205663 1,8505683 
Valid N (listwise) 83     
 
 
Lampiran 8 
Hasil Uji Asumsi Klasik 
Uji Normalitas 
Sub Struktural 1 
 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 
Unstandardized 
Residual 
N 95 
Normal Parametersa,b Mean ,0000000 
Std. Deviation 2,30988113 
Most Extreme Differences Absolute ,200 
Positive ,163 
Negative -,200 
Test Statistic ,200 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,000c 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 
 
 
 
 Uji Normalitas 
Sub Struktural 2 
 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 
Unstandardized 
Residual 
N 83 
Normal Parametersa,b Mean ,0000000 
Std. Deviation ,96271768 
Most Extreme Differences Absolute ,096 
Positive ,082 
Negative -,096 
Test Statistic ,096 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,055c 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 
 
Uji Multikolinearitas 
Coefficientsa 
Model 
Unstandardized 
Coefficients 
Standardize
d 
Coefficients 
t Sig. 
Collinearity 
Statistics 
B Std. Error Beta 
Toleranc
e VIF 
1 (Constan
t) 
-9,668 2,000  -4,835 ,000   
SA -,205 ,880 -,023 -,233 ,817 ,785 1,275 
NDTS 1,365 1,361 ,096 1,003 ,319 ,827 1,210 
PP ,577 ,431 ,137 1,338 ,185 ,734 1,362 
SIZE ,382 ,073 ,566 5,249 ,000 ,656 1,523 
a. Dependent Variable: SM 
 
 
 
 Uji Heteroskedastisitas 
 
Coefficientsa 
Model 
Unstandardized Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) -,984 1,138  -,864 ,390 
SA ,243 ,501 ,061 ,486 ,628 
NDTS ,103 ,774 ,016 ,133 ,895 
PP -,018 ,245 -,010 -,075 ,940 
SIZE ,061 ,041 ,199 1,463 ,148 
a. Dependent Variable: ABSUT 
 
 
Uji Autokorelasi 
Runs Test 
 
Unstandardized 
Residual 
Test Valuea -,15009 
Cases < Test Value 41 
Cases >= Test Value 42 
Total Cases 83 
Number of Runs 51 
Z 1,879 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,060 
a. Median 
 
 
 
 
 
 
 Lampiran 9 
Hasil Uji Ketetapan Model 
Uji Signifikan Simultan (Uji F) 
 
ANOVAa 
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
1 Regression 51,409 4 12,852 13,191 ,000b 
Residual 76,000 78 ,974   
Total 127,409 82    
a. Dependent Variable: SM 
b. Predictors: (Constant), SIZE, NDTS, SA, PP 
 
 
Uji Koefisien Determinasi 
Sub Struktural 1 
 
 
 
 
Model Summaryb 
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate 
1 ,439a ,193 ,162 1,1409531 
a. Predictors: (Constant), PP, NDTS, SA 
b. Dependent Variable: SM 
 
 
Uji Koefisien Determinasi 
Sub Struktural 2 
Model Summaryb 
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate 
1 ,635a ,403 ,373 ,9870941 
a. Predictors: (Constant), SIZE, NDTS, SA, PP 
b. Dependent Variable: SM 
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Hasil Uji Regresi Linier Berganda 
 
Coefficientsa 
Model 
Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) -9,668 2,000  -4,835 ,000 
SA -,205 ,880 -,023 -,233 ,817 
NDTS 1,365 1,361 ,096 1,003 ,319 
PP ,577 ,431 ,137 1,338 ,185 
SIZE ,382 ,073 ,566 5,249 ,000 
a. Dependent Variable: SM 
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Hasil Pengujian Hipotesis 
Uji Signifikan Parameter Individual (Uji Statistik t) 
 
Coefficientsa 
Model 
Unstandardized Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) -9,668 2,000  -4,835 ,000 
SA -,205 ,880 -,023 -,233 ,817 
NDTS 1,365 1,361 ,096 1,003 ,319 
PP ,577 ,431 ,137 1,338 ,185 
SIZE ,382 ,073 ,566 5,249 ,000 
a. Dependent Variable: SM 
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No 
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Januari 
2018 
Februari 
2018 
Maret 
2018 
April 
2018 
Mei 
2018 
Kegiatan 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 
1 Penyusunan 
Proposal 
x x x x x                
2 Konsultasi   x x x x x x             
3 Revisi 
Proposal 
            x x       
4 Pengumpulan 
Data 
     x x x x            
5 Analisis Data         x x x x         
6 Penulisan 
Akhir Naskah 
Skripsi 
            x x       
7 Pendaftaran 
Munaqosah 
              x      
8 Munaqosah                   x  
9 Revisi Skripsi                    x 
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